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0 Kurzfassung

In dieser Studie zum deutschen Innovationssystemthematisiert berichtet das ZEW (ber die Unterneh-
mensdynamik in der deutschen Wirtschaft, mit einem deutlichen Fokus auf die deutsche Wissenswirt-
schaft. Sie beinhaltet Informationen zum Griindungs- und Schliefungsgeschehen in Deutschland bis
zum Jahr 2018, auch differenziert fur die einzelnen Bundeslander, sowie zum Vergleich der Dynamik
im deutschen Unternehmenssektor mit der Unternehmensdynamik ausgewéhlter anderer L&nder bis zum
Jahr 2017. Zudem wird umfassend lber die Entwicklung des Wagniskapitalmarktes in Deutschland und
im internationalen Vergleich sowie erstmals in diesem Format nach Bundesland des Portfoliounterneh-
mens differenziert berichtet.

Der Unternehmensdynamik einer Volkswirtschaft wird von Wissenschaft und Politik hohe Bedeutung
zugemessen. Schlagt sich in ihr doch auf der einen Seite der Prozess der Kreation neuer Unternehmen
mit neuen Produkten oder Prozessen nieder, der (ber zunehmenden Wettbewerb mit den etablierten
Unternehmen auch diese zu neuen Innovationsanstrengungen zwingt. Die andere Seite der Unterneh-
mensdynamik stellen die Marktaustritte dar, die Unternehmen, die im Wettbewerb der Ideen und Kosten
nicht mehr mithalten kénnen, und deren Ressourcen dann den erfolgreichen Wettbewerbern zur Verfi-
gung stehen.

In der Wissenswirtschaft — d.h. den Branchen, in denen Forschung, neues Wissen und Humankapital
eine herausragende Rolle fur die Wettbewerbsfahigkeit spielen — kann die Unternehmensdynamik als
wichtiger Frihindikator flr die wissensbasierte Weiterentwicklung der gesamten Volkswirtschaft ange-
sehen werden. Denn viele grundlegend neue Innovationen werden erst durch neu gegriindete Unterneh-
men auf den Markt gebracht und kénnen so in die Wirtschaft diffundieren.

Aus diesem Umstand begriindet sich auch die besondere Rolle von Wagniskapital, da neuartige, am
Markt noch nicht erprobte und daher stark risikobehaftete Technologien und Dienstleistungen hdufig
nicht fir klassische Finanzierungsformen wie Bankfinanzierung in Frage kommen. Innovative und
wachstumsorientierten Griinder sind daher auf die Verfligbarkeit von Risikokapital, sowohl in der
Frihphase als auch zur Realisierung von Wachstum, angewiesen. Dariiber hinaus schaffen typische
Wagniskapitalinvestoren durch nichtfinanzielle Unterstiitzungsleistungen einen Mehrwert fir Grunder.

Die Befunde basieren fiir die Unternehmensdynamik in Deutschland auf dem Mannheimer Unterneh-
menspanel des ZEW (MUP, fiir die Unternehmensdynamik im Vergleich ausgewahlter Lander auf der
Unternehmensdemographiestatistik — UDS von Eurostat und fir die Betrachtung der Wagniskapitalin-
vestitionen sowohl auf Daten der Wagniskapitalverbande als auch auf konsolidierten Transaktionsdaten
auf Basis der Majunke-Transaktionsdatenbank und der Zephyr M&A Datenbank.

0.1 Die wichtigsten Befunde
0.1.1 Grindungsgeschehen

Deutschland

o Die jahrliche Anzahl aller Unternehmensgriindungen in Deutschland ist von 2005 bis 2018 im Trend
gefallen. Dariiber kann auch eine voriibergehende Zunahme der jéhrlichen Griindungszahlen in den
Jahren 2009/2010, die der Einfiihrung der Rechtsform Unternehmergesellschaft (UG) und der Wirt-
schaftskrise geschuldet ist, nicht hinwegtduschen. Der Rickgang war in den letzten Jahren zwar
deutlich abgeschwéchter, aber eine Trendumkehr ist nicht in Sicht.

o Dieser Trend ist auch in der Wissenswirtschaft festzustellen, die &hnliche prozentuale Riickgénge
aufweist wie die Gesamtwirtschaft. In Jahr 2018 gab es rund 21.300 Grundungen in den Branchen
der Wissenswirtschaft, 34 % weniger als 2005. Die starksten Rickgange haben innerhalb der Wis-
senswirtschaft die Branchen der industriellen Spitzentechnologie (-43 %, 2005-2018) zu verzeich-
nen, die geringsten Riickgange die Branchen EDV/Telekommunikation (-21 %). Seit 2016 sind in
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einigen Bereichen der Wissenswirtschaft leicht ansteigende Grindungszahlen zu verzeichnen, bei
technischen Dienstleistungen und EDV-Diensten, bei EDV/Telekommunikation und abge-
schwécht auch bei Unternehmensberatung und Werbung.

Hinsichtlich des Anteils von Griindungen in der Wissenswirtschaft an allen Grindungen hat sich
seit 2005 wenig in Deutschland veréndert. Dieser liegt nahezu konstant zwischen 12,6 % (2006) und
14 % (2014) und betrug 2018 13,4 %. Die Struktur der Grindungen in nicht zur Wissenswirtschaft
zahlenden Branchen hat sich dagegen verandert. So ist der Anteil der Grindungen im Handel und
in der Baubranche von 2005 bis 2018 stetig gesunken, in den Branchen der nicht wissensintensiven
Dienstleistungen (konsumorientiert sowie nicht wissensintensive unternehmensnahe Dienstleistun-
gen) dagegen stetig gestiegen. Gleichwohl machen konsumnahe Dienstleistungen (inkl. Gastge-
werbe) und Handel nach wie vor den Grofteil der Griindungen aus, mehr als die Halfte der Unter-
nehmern wurden 2018 in diesen Branchen gegriindet.

Die Griindungsrate (Anzahl der Grindungen in einem Jahr, bezogen auf den durchschnittlichen Un-
ternehmensbestand in diesem Jahr) gibt Auskunft (ber die Griindungsdynamik in den Branchen-
gruppen unter Berlicksichtigung der Branchenstruktur. Sie ist Uber alle Sektoren hinweg seit 2005
tendenziell riicklaufig. Seit 2012 liegt die Griindungsrate in der Wissenswirtschaft leicht unter der
der Gesamtwirtschaft. Innerhalb der Wissenswirtschaft weisen die industriellen Branchengruppen
die geringsten Griindungsraten auf.

Bundeslander

Seit Mitte der 2000er Jahre weist Berlin die hochsten Griindungsraten im Bundeslandervergleich
auf. Dies gilt fir die Branchen der Wissenswirtschaft und auch fir alle Branchen. Es folgen jeweils
die Stadtstaaten Hamburg und Bremen. Die Spitzenstellung dieser Bundeslédnder kann nicht ver-
wundern, zeigen doch zahlreiche wissenschaftliche Analysen, dass gerade hochverdichtete Agglo-
merationsraume besonders viele Griindungen aufweisen. Die geringsten Griindungsraten sind so-
wohl furr die Gesamtwirtschaft, als auch fir die Wissenswirtschaft, in den ostdeutschen Bundeslan-
dern zu beobachten.

Die sektorale Struktur der Grindungen unterscheidet sich zwischen den Bundeslandern z.T. deut-
lich. Die Griindungen in den ostdeutschen Bundeslandern finden zu deutlich hoheren Anteilen in
Branchen des verarbeitenden Gewerbes statt, als dies in den westdeutschen Bundelandern der Fall
ist. Dies ist insgesamt, aber auch fur die Wissenswirtschaft der Fall. In Westdeutschland ist dem-
zufolge der Anteil von Dienstleistungsgriindungen deutlich hoher als in ostdeutschen Bundeslan-
dern. In den Stadtsaaten ist dieser Effekt noch deutlicher. Diese grundsatzliche Struktur spiegelt
auch die Wirtschaftsstruktur in den jeweiligen Unternehmensbestanden wider. Uberdurchschnittli-
che Anteile der Industrie in Ostdeutschland, Gberdurchschnittliche Anteile der Dienstleistungsbran-
chen in Westdeutschland, mit den héchsten Dienstleistungsanteilen in den Stadtstaaten.

Diese Strukturunterschiede sind auch ein Teil der Erklarung der grundsatzlichen Unterschiede im
(auf den Unternehmensbestand normierten) Grindungsniveau der Bundeslédnder. Die hdchsten
Grindungsraten sind in den Dienstleistungsbranchen zu finden, denn Dienstleistungsunternehmen
lassen sich mit weniger Aufwand griinden, sie benétigen eine geringere Kapitalausstattung und auch
ein eventuell notiger Marktaustritt 1&sst sich leichter bewerkstelligen als dies bei Unternehmen des
produzierenden Gewerbes der Fall ist. Es kann somit durchaus von einem Strukturproblem im Un-
ternehmensbestand der ostdeutschen Bundeslander gesprochen werden, das durch das Griindungs-
geschehen nicht nennenswert gemindert wird.

Die hochsten Griindungsraten bei den industriellen Teilbranchen der Wissenswirtschaft (Spitzen-
und hochwertige Technik) sind am aktuellen Rand in Berlin, Sachsen-Anhalt und Hamburg zu fin-
den. Fir die Branchen der wissensintensiven Dienstleistungen sind Berlin, Bayern und Hamburg
die Bundeslédnder mit den hochsten Grindungsraten.
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0.1.2 Marktaustritte

Hinsichtlich der jahrlichen Anzahl von UnternehmensschlieBungen in Deutschland kénnen drei
Zeitraume unterschieden werden. Von 2005 bis 2008 blieb die Anzahl der SchlieBungen relativ
gleich, mit einer leicht sinkenden Tendenz. Dann stieg sie deutlich an (Krisenjahr 2009) und blieb
bis 2014 auf einem im Vergleich zu den vorherigen Jahren hohen Niveau. Ab 2014 ist die Anzahl
der SchlieSungen bis zum aktuellen Rand 2018 von Jahr zu Jahr deutlich gesunken und liegt seit
2016 in allen Branchengruppen unter dem Niveau von 2005.

Die grote Anzahl von SchlieRungen entfallt auf den Handel und die konsumnahen Dienstleistun-
gen. Zwischen 2005 und 2018 der SchlieBungen lag der Anteil der SchlieBungen aus diesen beiden
Sektoren an allen SchlieBungen zwischen 53 und 56 %

Die Anzahl der UnternehmensschlieBungen in der Wissenswirtschaft hat sich weitgehend parallel
zur Anzahl der Unternehmens in der deutschen Wirtschaft insgesamt entwickelt. Die oben genann-
ten drei unterschiedlichen Zeitmuster sind auch fiir die SchlieBungen in der Wissenswirtschaft zu
erkennen. Die Entwicklung der SchlieBungszahlen in der Wissenswirtschaft wird, wie auch bei den
Grindungen, wesentlich von den Dienstleistungen, hier den wissensintensiven Dienstleistungen,
bestimmt.

Die Schlieungsrate lag in der Wissenswirtschaft im gesamten Beobachtungszeitraum unter dem
Niveau der Gesamtwirtschaft. Besonders niedrige SchlieRungsraten weisen die beiden industriellen
Branchengruppen hochwertige Technologie und Spitzentechnologie auf. Die héchsten SchlieRungs-
raten in der Wissenswirtschaft finden sich im gesamten Beobachtungszeitraum im Wirtschaftszweig
EDV/Telekommunikation. Seit 2014 gehen die SchlieBungsraten in der Wissenswirtschaft deutlich
zurick, von im Durchschnitt 5,4 % im Jahr 2014 auf 3,3 % 2018.

Auf die Wissenswirtschaft entfielen 2018 10,5 % der SchlieBungen. Dieser Anteil ist etwas gerin-
ger als der Anteil der Wissenswirtschaft an allen Grindungen (13,4 %), was einen positiven Netto-
effekt auf den Unternehmensbestand zur Folge hat.

0.1.3  Unternehmensdynamik, Bestandsveranderung

Von 2005 bhis 2018 ist der Unternehmensbestand in Deutschland von 3,2 Mio. Unternehmen um
7,7 % auf fast 3,5 Mio. Unternehmen gestiegen. In der Wissenswirtschaft wuchs der Bestand im
selben Zeitraum deutlich starker, von 430.000 Unternehmen um 15,6 %, auf 497.000 Unternehmen.
Dies trug zu einem mehr oder minder stetig steigenden Anteil der Unternehmen in wissensintensi-
ven Branchen innerhalb des Unternehmensbestandes in Deutschland bei.

Der Gesamtbestand der Unternehmen in Deutschland ist in den Jahren 2013 bis 2015 leicht gesun-
ken, vorher und danach war immer ein positiver Saldo aus Griindungs- und SchlieBungsraten zu
verzeichnen und hat den Bestand wachsen lassen. Die gréBRten Salden haben im Durchschnitt die
Dienstleistungs-Branchengruppen sonstige unternehmensnahe Dienstleistungen, wissensintensive
Dienstleistungen und konsumorientierte Dienstleistungen aufzuweisen.

Die Griindungs- und SchlieRungstatigkeit von Unternehmen in den Jahren 2005-2018 innerhalb der
Wissenswirtschaft trug in erster Linie zu einem Strukturgewinn fur die EDV- und Telekommuni-
kationsbranche bei. Auch in der Branche Unternehmensberatung und Werbung wuchs der Unter-
nehmensbestand bis zum Jahr 2010 rascher als in der Wissenswirtschaft insgesamt. Danach ist der
Saldo aus Griindungs- und SchlieBungsraten bis 2015 unter den entsprechenden Saldo fur die Wis-
senswirtschaft insgesamt gefallen um sich dann bis 2018 etwa im Durchschnitt der Wissenswirt-
schaft insgesamt zu entwickeln. Alle anderen Branchen der Wissenswirtschaft weisen sowohl im
Durchschnitt, als auch in den letzten Jahren, unterdurchschnittliche Salden auf.
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0.1.4 Unternehmensdynamik im Vergleich zu ausgewahlten Landern

In den Landervergleich werden neben Deutschland die EU-Lander Belgien, Danemark, Finnland, Frank-
reich, Italien, Osterreich, Schweden, Spanien und GroBbritannien mit Nordirland sowie das nicht-EU-
Land Schweiz einbezogen.

Griundungsgeschehen

Die grundlegenden Strukturmuster des Griindungsgeschehens sind in den betrachteten Landern &hn-
lich. Der tiberwiegende Anteil der Griindungen findet in Branchen statt, die nicht zur Wissenswirt-
schaft zahlen. Die Anteile der Grindungen auf3erhalb der Wissenswirtschaft liegen zwischen 60 %
(Niederlande) und 84 % (Spanien). In allen Landern werden die meisten Unternehmen in den Bran-
chengruppen Handel und sonstige unternehmensnahe Dienstleistungen gegriindet.

Der Anteil der Wissenswirtschaft an allen Griindungen lag im Jahr 2017 entsprechend zwischen
16 % (Spanien) und 40 % (Niederlande). In Deutschland lag er mit 19 % (nach Angaben des MUP)
oder 27 % (nach Angaben der UDS) im unteren bis mittleren Bereich je nach Datenquelle. Einen
hohen Anteil von mindestens 30 % Grindungen in der Wissenswirtschaft hatten neben den Nieder-
landen noch die Schweiz (39 %), Schweden (37 %) sowie Danemark (37 %).

Im Jahr 2017 hatte GroRbritannien mit 14 % die hochste Griindungsrate von den hier betrachteten
Landern bezogen auf alle Wirtschaftszweige. Mit jeweils 12 % vergleichsweise hoch waren die
Grindungsraten auBerdem in Polen und Danemark, gefolgt von Frankreich und Finnland (beide
10 %). Deutschland war nach den MUP-Zahlen mit 5 % unter das Land mit der niedrigsten Grin-
dungsrate hinter mit Belgien (6 %). Nach den Angaben der UDS befand sich die Griindungsrate von
Deutschland mit 7 % im unteren Mittelfeld.

In den wissensintensiven Dienstleistungen lag die Griindungsrate mit Ausnahme der MUP-Werte
fir Deutschland (4 %) sowie der Werte fiir GroRbritannien (12 %) und Osterreich (6 %) in allen
Lé&ndern im Jahr 2017 auf dem oder tiber dem Niveau der Griindungsrate fiir alle Wirtschaftszweige.
Besonders viele Neugriindungen in Relation zum Unternehmensbestand gab es in Danemark (17%),
Polen und Frankreich (jeweils 13 %). Ebenfalls vergleichsweise hoch war die Griindungsrate in den
wissensintensiven Dienstleistungen in GroRbritannien (12 %), den Niederlanden und Finnland (je-
weils 10 %). Nach den Angaben der UDS lag die Grundungsrate in Deutschland im Bereich der
wissensintensiven Dienstleistungen mit 8 % im unteren Mittelfeld.

Auch in der der industriellen Hochtechnologie gibt es starke Unterschiede zwischen den Landern.
Wahrend die Griindungsraten in GroRRbritannien 9 %, in Danemark und Polen jeweils 8 % betrugen,
waren sie in der Schweiz und Deutschland (UDS) jeweils 4 %, in Deutschland (MUP), Schweden,
Italien und Belgien jeweils nur 4 %.

Marktaustritte

Bezogen auf Gesamtwirtschaft hatten 2017 GroRbritannien mit 12 %, Danemark mit 11 % und
Polen mit 10 % die hochsten SchlieBungsraten der hier verglichenen Lénder. Das sind auch die
Lander mit den hochsten Grindungsraten in 2017. Die niedrigsten SchlieBungsraten hatten 2017
Belgien (3 %), Deutschland nach den MUP-Daten (3 %) und Frankreich (5 %).

In den Branchen der wissensintensiven Dienstleistungen hatten ebenfalls GroRbritannien, Polen
und Danemark, aber auch Deutschland nach den UDS-Daten die hdchsten Schlief3ungsraten in 2017
zu verzeichnen, die wie hinsichtlich der Gesamtwirtschaft, sehr nahe bei den Griindungsraten lagen.
Die geringsten SchlieRungsraten waren in der Deutschland (MUP-Daten), Osterreich und Belgien
zu finden.

Auch in der der industriellen Hochtechnologie weisen GrofRbritannien, Polen und Danemark 2017
die héchsten SchlieBungsraten auf. Am wenigsten Unternehmen bezogen auf den Bestand wurden
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2017 in den industriellen Hochtechnologiebranchen Belgiens, Frankreichs und Deutschlands (MUP-
Daten) geschlossen.

Tendenziell gehen hohe Griindungsraten auch mit hohen SchlieRungsraten einher. Es gibt Branchen
mit hohen Grundungs- bzw. SchlieBungsraten, in ihnen erneuert sich der Unternehmensbestand
schnell, ohne dass er notwendiger Weise auch wachst, aber auch solche mit jeweils geringen Griin-
dungs- bzw. Schliefungsraten. Die Unterschiede zwischen den Branchen werden determiniert durch
die flr die Grindung nétige Kapitalanfangsausstattung, durch die formalen Anforderungen an das
Humankapital der Griinderpersonen (z.B. Meisterpflicht) und auch durch formale Regelungen wie
Genehmigungsverfahren. Unterschiede in der Unternehmensdynamik zwischen Regionen innerhalb
einer VVolkswirtschaft gehen vornehmlich auf Unterschiede in der Branchenstruktur zurlick. Unter-
schiede in der Unternehmensdynamik zwischen Landern sind nur zum Teil (wenn auch von einem
gewichtigen) von Wirtschaftsstrukturunterschieden zwischen den L&ndern bestimmt. Fir Unter-
schiede zwischen der Unternehmensdynamik von L&ndern spielen dartber hinaus auch Unter-
schiede in den Bildungssystemen, der Grad der wirtschaftlichen Entwicklung, die Leistungsfahig-
keit des Wissenschaftssystems oder auch Divergenzen hinsichtlich der Griindungskulturen eine
wichtige Rolle.

0.1.5 Wagniskapital

Investitionen in Deutschland und im internationalen Vergleich

Der Anteil der Wagniskapitalinvestitionen in Deutschland ist im internationalen Vergleich wei-
terhin durchschnittlich. Zwar stieg der Anteil am BIP von 0,035 % im Jahr 2016 auf 0,043 %, jedoch
reicht Deutschland damit weder an die europdische Spitzengruppe (z.B. Finnland mit 0,096 %) und
erst recht nicht an die internationalen Spitzenreiter USA, Israel und Kanada (mit bis zu 0,4 %) heran.

Auf Basis von Transaktionsdaten sind die Wagniskapital-Investitionen in Deutschland zwischen
2007 und 2018 deutlich gestiegen. Im Jahr 2015 wurde mit 2,93 Mrd. Euro ein vorlaufiger Hoch-
punkt erreicht welcher sich bis zum aktuellen Rand 2018 kaum veranderte. Allerdings verénderte
sich die Struktur der Investments in den letzten Jahren grundlegend. Denn Uber den Zeitraum sank
die Bedeutung der Early-Stage Investments stetig. Namlich von 75 % des Gesamtvolumens im Jahr
2015 auf etwa 45 % in 2018.

Struktur der Investments

Das durchschnittliche Volumen der Wagniskapital-Transaktionen in Deutschland ist in den
letzten Jahren gestiegen. So stieg der Medianwert des Transaktionsvolumens von 1,35 Mio. Euro in
den Jahren 2007 bis 2012 auf 3,7 Mio. Euro in den Jahren 2013 bis 2018. Dies ist unter anderem
auf die starkere Bedeutung der Later-Stage Investments zurlickzufiihren. Dort stieg das durch-
schnittliche Volumen zwischen den Zeitrdumen 2007 bis 2009 und 2016 bis 2018 von 6,8 auf 10
Mio Euro. Im Early Stage Segment ist eine &hnliche Entwicklung zu beobachten. Dort stieg das
durchschnittliche Volumen im genannten Zeitraum von 3,7 auf 5,7 Mio. Euro.

Der Trend zu starkerer Syndizierung von Transaktionen halt weiter an. In den Jahren 2007 bis
2009 waren 74 % (37 %) der Early Stage (Later Stage) Transaktionen syndiziert, in 2016 bis 2018
waren es 82 % (43 %).

Wihrend die Bedeutung von Syndizierung steigt, nimmt die Bedeutung 6ffentlicher Investoren ab.
Waren im Jahr 2008 an 61 % aller erfassten Early Stage Transaktionen ¢ffentliche Investoren betei-
ligt, so waren es in 2018 lediglich 40 %. Ahnlich war es im Later Stage Bereich: 2007 waren 6ffent-
liche Investoren an 37 % aller erfassten Later Stage Transaktionen beteiligt, in 2018 noch an 18 %.
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Entwicklung in den Bundeslandern sowie im Ost-West Vergleich

Uber die Bundeslander hinweg betrachtet vollzog sich in den letzten 10 Jahren eine deutliche Ver-
schiebung auf dem deutschen Wagniskapitalmarkt weg von den Flachenlandern. Wurden im Zeit-
raum 2007 bis 2009 46 % (64 %) der Early Stage (Later Stage) Investments in Bayern und Baden-
Wirttemberg getétigt, so waren es zwischen 2016 und 2018 nur noch 28 % (27 %). Auch die Be-
deutung anderer Flachenlander ist tendenziell ruckléaufig.

Deutliche an Bedeutung gewonnen haben die Stédte, allen voran Berlin und Hamburg. Im Zeit-
raum 2016 bis 2018 wurden in Berlin mehr als die Halfte alle Early Stage Investitionen getétigt. Im
Later Stage Bereich waren es immerhin 44 %. Vergleicht man dies mit dem Anteil Berlins im Zeit-
raum 2007 bis 2009, so ist dies eine Verdreifachung des Anteils.

Offentliche Investoren spielen in Deutschland nach wie vor eine wichtige Rolle, insbesondere in
Ostdeutschland wo der Anteil der Transaktionen mit Beteiligung 6ffentlicher Investoren immer
noch bei tiber 50% liegt. Die Bedeutung 6ffentlicher Investoren nimmt jedoch wie bereits erwéhnt
tendenziell ab. Im Zeitraum 2015-2018 war der Anteil der Transkationen mit 6ffentlicher Beteili-
gung in Ost- und Westdeutschland riicklaufig. Besonders stark ausgeprégt ist diese Entwicklung in
Berlin. Dort lag der Anteil 6ffentlicher Transaktionen im Zeitraum 2005 bis 2007 bei knapp 40 %,
im Zeitraum 2015 bis 2018 waren nur noch etwa 20 % der Transaktionen mit 6ffentlicher Beteili-
gung. Man kdénnte daraus schlielen, dass in Berlin die Etablierung eines unabhéngigen Wagniska-
pitalmarktes gegliickt ist.
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1 Einleitung

Fur die technische und wirtschaftliche Leistungsféhigkeit von entwickelten VVolkswirtschaften wird der
Dynamik ihres Unternehmenssektors wissenschaftlich und politisch eine hohe Bedeutung beigemessen.
Neu auf den Markt tretende Unternehmen erhdhen den Wettbewerb zwischen den Unternehmen und
dienen als ,,Versuchslabor fiir die Marktfahigkeit neuer Produkte und Dienstleistungen. Die neuen
Wettbewerber zwingen etablierte Unternehmen zu stetigen Anstrengungen ihre Angebote und die Pro-
zesse zu deren Erstellung zu verbessern — oder sie kénnen am Markt nicht mehr mithalten und miissen
diesen in letzter Konsequenz verlassen. Dieser Prozess befeuert die Innovationsanstrengungen der Un-
ternehmen und ist ein wichtiger Treiber fur Entwicklungen, welche den Unternehmen im, auch welt-
weiten, Innovationswettbewerb bessere Chancen erdffnet. Dabei kommt den Grindungen in der Wis-
senswirtschaft eine besondere Bedeutung zu. Gerade in neuen Technologiefeldern, beim Aufkommen
neuer Nachfragetrends und in den frithen Phasen der Ubertragung wissenschaftlicher Erkenntnisse in
die Entwicklung neuer Produkte und Verfahren, sind junge Unternehmen ein wichtiger Motor fiir den
technologischen Wandel. Sie eréffnen neue Marktnischen und kénnen Innovationsideen zum Durch-
bruch verhelfen, die in grof3en Unternehmen wegen verschiedener Faktoren nicht aufgegriffen werden.

Aber andererseits wird die Anzahl innovativer Griindungen einer Volkswirtschaft (bei ansonsten glei-
chen Marktbedingungen) auch durch die innovativen Leistungen der Unternehmen und Wissenschafts-
einrichtungen beeinflusst. Je mehr Grundlagen fiir Innovationen erarbeitet werden, desto groRRer die
Wabhrscheinlichkeit, dass neue Unternehmen versuchen werden, diese in Erfolg am Markt zu transfor-
mieren. Darlber hinaus beschaftigen junge Unternehmen in durchaus nennenswertem Umfang Mitar-
beiter (Die Gesamtbeschaftigung in jungen Unternehmen mit Alter bis zu 7 Jahren liegt heute bei 2 bis
2,5 Mio.).! Damit leisten sie gerade auch in den nicht zur Hochtechnologie zahlenden Branchen einen
wichtigen Beschaftigungsbeitrag (in den Forschungs-und Wissensintensiven Branchen sind dies mehr
als 250.000) um durch Austritte von Unternehmen aus dem Markt wegfallende Stellen zu kompensieren.

Die Analyse der Unternehmensdynamik einer Volkswirtschaft, insbesondere auch im Vergleich zu an-
deren Volkswirtschaften, gibt somit wichtige Hinweise auf Innovationskraft, technologische Leistungs-
fahigkeit und Wettbewerbsféhigkeit dieser VVolkswirtschaft auf internationalen Mérkten. Die Verschie-
bungen in den Branchen-Strukturen der neuen Unternehmen sind erste Hinweise auf Strukturverschie-
bungen, die in den nachfolgenden Jahren in der Wirtschaft stattfinden kénnen.

Das Einbringen neuer Ideen in den Markt ist aber auch mit hoher Unsicherheit verbunden. Der Wettbe-
werb unter den jungen, innovativen Unternehmen und mit den bereits etablierten Unternehmen ist oft
intensiv und nur ein Teil der neu gegriindeten Unternehmen kann sich auf Dauer am Markt halten. Wah-
rend es einem kleinen Teil der jungen Unternehmen gelingt, ihre Produkt- und Dienstleistungsangebote
erfolgreich im Markt zu platzieren und rasch hohe Besché&ftigungs- und Umsatzzahlen zu erreichen,
scheidet ein groRer Teil der jungen Unternehmen friher oder spéter wieder aus dem Markt aus. Aber
auch diese gescheiterten Griindungen leisten einen Beitrag zum Strukturwandel. Die mit der Neugriin-
dung verbundenen Geschéftsideen und getesteten Innovationsmdglichkeiten haben dann entweder ihre
Marktprobe nicht bestanden, wurden von etablierten oder anderen jungen Unternehmen tbernommen
oder von anderen in verbesserter Form am Markt durchgesetzt.

Das ZEW berichtet mit einer ,,Studie zum deutschen Innovationssystem* jéhrlich tiber die Unterneh-
mensdynamik in der deutschen Wissenswirtschaft, auch im Vergleich zu ausgewéhlten anderen Volks-
wirtschaften. Diese Studie setzt diese Berichterstattung fort und liefert Informationen zum Griindungs-
und Schliefungsgeschehen in Deutschland bis zum Jahr 2018 sowie zum Vergleich der Dynamik im
deutschen Unternehmenssektor mit der Unternehmensdynamik anderer L&nder bis zum Jahr 2017. Da-
bei werden zahlreiche Merkmale des Griindungsgeschehens betrachtet:

! Quelle: IAB-ZEW Griindungspanel, Berechnungen des ZEW 2019
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In Kapitel 2 wird die Unternehmensdynamik in Deutschland im Zeitraum der Jahre 2005 bis 2018
thematisiert.

Die Markteintritte von neuen Unternehmen, das Griindungsgeschehen (Abschnitt 2.2), werden un-
tersucht tber
o die Sektorstruktur der Griindungen sowie die Branchenstruktur der Grindungen in der Wis-
senswirtschaft und deren Veranderungen,
o die Entwicklung der Grindungszahlen der Hauptsektoren der Wirtschaft und der Branchen-
gruppen der Wissenswirtschaft sowie tber
o die Grundungsraten in den Branchen der Wissenswirtschaft.
Die Anzahl technologieorientierte Griindungen gilt als Indikator fiir den Beitrag, der von der Grin-
dungstatigkeit auf die Hervorbringung und Einfihrung neuer Technologieangebote ausgeht. Tech-
nologieorientierte Griindungen kénnen in den zur Verfligung stehenden Datengrundlagen nicht un-
ternehmensindividuell identifiziert werden. Sie werden deshalb in dieser Arbeit Uber di Zugehorig-
keit der neuen Unternehmen zu einer der Branchen der sogenannten Wissenswirtschaft (for-
schungsintensive Industrie, wissensintensive Dienstleistungen) annaherungsweise definiert, wobei
angenommen wird, dass Neugriindungen in diesen Wirtschaftszweigen tiberdurchschnittlich haufig
neue Produkt- oder Dienstleistungsangebote auf dem Markt einfiihren. Griindungsraten (Prozen-
tanteil der Neugriindungen eines Jahres am jahresdurchschnittlichen Unternehmensbestand des
Jahres) fiir verschiedene Sektoren oder Branchen lassen einen Vergleich der ,,Griindungsneigung*
von unterschiedlich groRen Sektoren bzw. Branchen zu.

Die andere Seite der Unternehmensdynamik, die Marktaustritte durch die SchlieBung von Unter-
nehmen (Abschnitt 2.3), werden tber
o die Sektorstruktur der SchlieBungen sowie die Branchenstruktur der SchlieBungen in der
Wissenswirtschaft und deren Veranderungen,
o die Entwicklung der SchlieBungszahlen der Hauptsektoren der Wirtschaft und der Bran-
chengruppen der Wissenswirtschaft sowie (iber
o die SchlieBungsraten in den Branchen der Wissenswirtschaft
untersucht.

Die Zusammenfiihrung der Analysen zum Griindungs- und zum SchlieBungsgeschehen in den
Hauptsektoren der Wirtschaft und den Branchen der Wissenswirtschaft gibt Hinweise auf Sektordy-
namik der Wirtschaft bzw. die Branchendynamik der Wissenswirtschaft. Es lassen sich wachsende
und schrumpfende Wirtschaftszweige identifizieren und die gegenwartige Richtung des Struktur-
wandels im Unternehmenssektor kann abgeschétzt werden. So gibt die sektorale Zusammensetzung
von Grundungen und Schliefungen Auskunft tber das AusmaR und die Richtung des Strukturwan-
dels, der von der Unternehmensdynamik ausgeht. Die Summe aus Griindungen und SchlieRungen
in Relation zum Unternehmensbestand — der sogenannte Unternehmensumschlag, gilt als Indikator
fur die Offenheit eines Sektors oder einer Branche fur Marktein- und -austritte.

Eine Betrachtung und Analyse der Griindungsdynamik in der Wissenswirtschaft in den Bundeslan-
dern wird in Kapitel 3 vorgenommen.

Hierbei werden
o die zeitliche Entwicklung der Griindungsraten insgesamt sowie in der Wissenswirtschaft
nach Bundeslandern,
o die Struktur der Grindungen nach Hauptsektoren sowie nach Branchen der Wissenswirt-
schaft nach Bundesléandern sowie
o die Grundungsraten in den wissensintensiven Branchen nach Bundeslandern.

13



Unternehmensdynamik in der Wissenswirtschaft in Deutschland 2018

Die Unterschiede der Unternehmensdynamik zwischen den einzelnen Bundesléndern ist — wie die
Untersuchungen zeigen werden — zu einem nennenswerten Teil auf Unterschiede in der Wirtschafts-
struktur und den daraus folgenden Unterschieden in der Branchenstruktur der Griindungen und
SchlieBungen zuriickzufiihren. Gleichwohl zeigen die Ergebnisse unabhéngig von den Ursachen
auf, in welchen Bundesléndern Defizite in der Unternehmensdynamik zu verzeichnen sind.

Eine Einordnung von Befunden zur Unternehmensdynamik in Deutschland mit denen in ausgewahl-
ten Landern wird in Kapitel 4 vorgenommen. Wegen des Fehlens wirklich harmonisierter Daten-
grundlagen fur die Griindungen und SchlieBungen in unterschiedlichen Landern kann dieser Ver-
gleich nur eingeschrénkte Erkenntnisse erbringen. Im Zentrum der Betrachtungen stehen

o die Sektorstruktur der Griindungen,

o der Anteil von Grundungen in den Branchen der industriellen Hochtechnologie und denen

der wissensintensiven Dienstleistungsbranchen an allen Grindungen s,

o die Grundungsraten insgesamt und in der Wissenswirtschaft,

o die Schlieungsraten insgesamt und in der Wissenswirtschaft sowie

o der Unternehmensumschlag

in den zum Vergleich ausgewéhlten Landern. Diese Vergleichsbetrachtungen dienen dazu, eventu-
elle Unterschiede in der Modernitat und dem Technologiebezug — gemessen durch die Bedeutung
der Branchen der Wissenswirtschaft fir die Unternehmensdynamik — zwischen den betrachteten
Landern herauszuarbeiten und zu bewerten.

Es muss betont werden, dass die empirische Messung der Anzahl von Unternehmensgriindungen
und -schlieungen durchaus mit groBen Schwierigkeiten verbunden ist. Dies betrifft zunachst die
Anwendung einer adaquaten empirischen Definition. Aus ékonomischer Sicht sollen Griindungen
und SchlieBungen den Eintritt neuer Unternehmen in den Markt und den Austritt bestehender Un-
ternehmen aus dem Markt erfassen. Als Griindung ist somit die Aufnahme einer zuvor nicht ausge-
ubten wirtschaftlichen Téatigkeit in Form eines rechtlich selbststdandigen Unternehmens und das An-
bieten der von diesem Unternehmen erstellten Guter (Produkte und/oder Dienstleistungen) am
Markt anzusehen, wobei diese Téatigkeit einen gewissen Mindestumfang haben sollte. Dieser Min-
destumfang entspricht der Haupterwerbstatigkeit einer Person.

Als Schlieung ist analog die Einstellung aller wirtschaftlichen Aktivitaten eines rechtlich selbst-
stdndigen Unternehmens und das Herausnehmen des Guterangebots dieses Unternehmens aus dem
Markt anzusehen. Somit zahlen Umgriindungen (z.B. durch Rechtsformwechsel) und Aufspaltun-
gen oder Zusammenschlusse von Unternehmen ebenso wenig als Griindungen oder Schlieungen
wie die Errichtung oder Stilllegung von Zweigbetrieben oder Niederlassungen, Verédnderungen in
den wirtschaftlichen Aktivitaten oder die Aufgabe oder Aufnahme einzelner Giliterangebote. Diese
Definition entspricht weitgehend derjenigen, die der EU-Verordnung betreffend die Definition von
Merkmalen fir die Strukturelle Unternehmensstatistik (Commission Regulation No. 2700/98) zu-
grunde liegt.

Die Anwendung dieser Definition stdi3t allerdings in der Praxis schnell an Grenzen. Bei den verfiig-
baren Informationsquellen (Handelsregistereintragungen, Gewerbeanmeldungen, amtliches Unter-
nehmensregister, private Datenbanken) ist insbesondere die Abgrenzung originarer Unternehmens-
griindungen von Umgriindungen, Aufspaltungen und Zusammenschliissen nicht einfach. Auflerdem
liegen zum Griindungszeitpunkt meist keine Informationen zum voraussichtlichen Umfang der wirt-
schaftlichen Aktivitdten vor. Weiterhin ergeben sich Abgrenzungsprobleme zum Bereich der
Scheinselbststandigkeit, d.h. der formalen Griindungen eines Unternehmens, das zur Weiterfiihrung
einer Erwerbstatigkeit dient, die zuvor in abhdngiger Beschéftigung ausgetibt worden war, und zu
Grindungen, die der Inanspruchnahme von Leistungen der Arbeitsmarktforderung dienen.
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Ist eine Grlindung, trotz der genannten Identifikationsprobleme, zumindest in Form eines rechtlich
selbststandigen Unternehmens noch relativ gut festzustellen, so sind SchlieBungen von Unterneh-
men ungleich schwerer zu identifizieren. Das liegt auch daran, dass die hdufigste Form der Unter-
nehmensschliellung, d.h. die vollstandigen Einstellung des Angebots von Giitern im Markt, als frei-
willige Stilllegung erfolgt. Diese muss nicht notwendigerweise zeitlich mit der behérdlichen L6-
schung oder Abmeldung zusammenfallen. Oft ist der Ubergang zwischen einer aktiven Unterneh-
menstatigkeit und der Stilllegung der Geschaftstatigkeit auch flieRend und kann sich ber einen
langeren Zeitraum erstrecken. Zudem ist der Umstand zu beruicksichtigen, dass Unternehmen fur
einen langeren Zeitraum ihre Geschaftstatigkeit ruhen lassen, sie spater aber wieder aufnehmen.

Im letzten Teil dieser Studie wird umfassend die Entwicklung des Wagniskapitalmarkts in Deutsch-
land, im internationalen Vergleich sowie in den Bundeslandern und im Vergleich zwischen Ost-
und Westdeutschland beleuchtet.

Zunéchst werden in den Abschnitten 5.1 und 5.2 die verschiedenen zur Erstellung der Studie ver-
wendeten Datenquellen beschrieben und anhand von strukturellen Merkmalen miteinander vergli-
chen, hinsichtlich derer sich die verschiedenen Datenquellen, Verbandsdaten und Transaktionsda-
ten, unterscheiden kdnnen. Dabei sind folgende Hauptkriterien von Bedeutung:
o Erfassungsgegenstand (Einzelne Investition eines Investors oder Gesamtvolumen der
Transaktion).
o Umfang (welche Investoren bzw. welche Transaktionen werden als Wagniskapital gefiihrt
und erfasst).
Im néchsten Abschnitt wird ein internationaler Vergleich der Wagniskapital-Investitionen am Brut-
toinlandsprodukt (BIP) durchgefihrt. Dabei wird auf die Verbandsdaten zurtick gegriffen:
o Fur die Européischen Staaten werden Daten von Invest Europe, vormals European Private
Equity and Venture Capital Association (EVCA), herangezogen.
o Daten fiir auRereuropéische Lander werden aus OECD Statistiken enthommen, die sich wie-
derum auf nationale VVerbandsstatistiken beziehen.

Wagniskapitalinvestitionen sind fiir das Griindungsgeschehen in mehrerlei Hinsicht von Bedeutung.
Zum einen erdffnen sie innovativen und wachstumsorientierten Griindern den Zugang zu Kapital,
was durch gewohnliche Bankdarlehen in der Regel nicht mdglich ist. Dartiber hinaus schaffen typi-
sche Wagniskapitalinvestoren durch nichtfinanzielle Unterstiitzungsleistungen einen Mehrwert flr
Grinder. In den Vereinigten Staaten haben Wagniskapitalinvestoren unter anderem wichtigen Ein-
fluss auf die Entwicklung einer professionellen Personal- und Entlohnungspolitik (Hellman und
Puri, 2002), und Unternehmen die Wagniskapital erhalten haben bringen ihre Produkte schneller
zur Marktreife (Hellman und Puri, 2000).

Nachfolgend wird in Abschnitt 5.4 die Entwicklung der Wagniskapitalinvestments beleuchtet. Da-
bei sind insbesondere strukturelle Verdnderungen in der Zusammensetzung der Transaktionen von
Bedeutung. Die Auswertung umfassen:

o Entwicklung des j&hrlichen Gesamtvolumens im Wagniskapital-Markt von 2007 bis 2018,

o die Aufteilung dieses nach Early Stage und Later Stage Segment,

o den Anteil von syndizierten Transaktionen,

o Den Anteil von Transaktionen mit 6ffentlicher Beteiligung.

Die Betrachtung unterschiedlicher Marktsegmente ist von zentraler Bedeutung denn nur wenn auf
Frihphasenfinanzierung auch eine Folge- oder Wachstumsfinanzierung erfolgen kann, wird ein
funktionierender Wagniskapitalmarkt entstehen. Die Betrachtung syndizierter Transaktionen gibt
zudem ein Indiz dariiber, inwieweit Risiken im Wagniskapitalmarkt diversifiziert werden. Zudem
steigt gerade durch den Einstieg untypischer Investoren in den Markt das Dealvolumen. Nicht zu-
letzt ist eine Betrachtung des ¢ffentlichen Beitrags im VVC-Markt wichtig. Denn es sollte ja erklértes
Ziel sein, langfristig den Wagniskapitalmarkt zumindest zum groRen Teil auf privatem Kapital fu-
Ren zu lassen.
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Im letzten Abschnitt der Studie wird ein Vergleich der Entwicklung der Wagniskapital-Transaktio-
nen in den Bundeslandern sowie im Vergleich Ost- und Westdeutschland durchgefiihrt. Dabei wer-
den die Bundeslander hinsichtlich
o ihres Anteils am Gesamtvolumen und differenziert nach Early Stage und Later Stage,
o der Entwicklung der Zahl der VC-Portfoliounternehmen relativ zur Griindungszahl in for-
schungs- und wissensintensiven Wirtschaftszweigen sowie
o des Anteils von Transaktionen mit ¢ffentlicher Beteiligung an allen Investments

betrachtet. Diese Analysen sollen ermdglichen, die regionale Struktur im VC-Markt und deren Ver-
anderung Uber die Zeit zu verstehen. Denn die Veranderungen in den Finanzierungslandschaft ge-
hen auch einher mit einer Veranderung des Grundpotenzials an Unternehmen, welche fir eine
Wagniskapitalfinanzierung Ublicherweise in Frage kommen. Schlief3lich ist eine Bewertung des
offentlichen Anteils am VC-Markt wirtschaftspolitisch von zentraler Bedeutung. Die Betrachtung
im Vergleich zwischen Ostdeutschland, Westdeutschland und Berlin gibt herbei Aufschluss tber
hier die Herausbildung eines unabhéngig funktionierenden VVC-Marktes.
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2 Unternehmensdynamik in Deutschland 2005-2018

2.1 Datengrundlagen

Datenbasis der Analysen der Unternehmensdynamik fir Deutschland ist das Mannheimer Unterneh-
menspanel des ZEW (MUP, vgl. Bersch et al., 2014a), das auch das frihere ZEW-Griindungspanel ein-
schlieRt. Anders als in den anderen Datenquellen, mit denen Informationen zu Griindungen und Schlie-
Bungen fiir Deutschland zur Verfligung gestellt werden (Grindungs- und SchlieRungsstatistik des Insti-
tuts fir Mittelstandsforschung (IfM) Bonn, KfW-Griindungsmonitor, Betriebsdatei der Bundesagentur
fiir Arbeit) wird im MUP ein eng abgegrenzter Unternehmensbegriff (,,wirtschaftsaktives Unterneh-
men*) verwendet. Dies fihrt dazu, dass im Vergleich zu den anderen Datenquellen niedrigere Griin-
dungs- und SchieBungszahlen ausgewiesen werden. So wird vermieden, dass Grindungen erfasst wer-
den, die keine relevante Aktivitat am Markt aufweisen. Weitere Vorteile der ZEW-Datenbasis sind die
lange Zeitreihe, die Abdeckung aller Branchen der gewerblichen Wirtschaft, eine tber die Zeit konsis-
tente Definition von Unternehmen, Griindungen und Schlielungen sowie eine Uber die Zeit einheitliche
Definition von Branchen. Durch die Klassifizierung der Unternehmen auf der Fiinfsteller-Ebene der
Wirtschaftszweigklassifizierung ist eine sehr detaillierte Abgrenzung von forschungs- und wissensin-
tensiven Branchen mdglich. Weiterhin legt ein Vergleich mit Auswertungen aus dem Mikrozensus nahe,
dass das MUP ein vergleichsweise realistisches Bild des Griindungsgeschehens in Deutschland liefert,
wéhrend andere Datenquellen die Unternehmensgriindungen tendenziell Uberschatzen (Mdaller et al.,
2013).

Das MUP, das vom ZEW in Kooperation mit der Kreditauskunftei Creditreform erstellt wird, umfasst
den Gesamtbestand der wirtschaftsaktiven Unternehmen in Deutschland soweit sie von Creditreform
erfasst werden. Die Basisdaten werden von Creditreform halbjahrlich bereitgestellt. Sie decken alle Un-
ternehmensinformationen ab, die bei Creditreform vorliegen und beinhalten auch aktuell nicht mehr
existierende Unternehmen (deren Informationsstand in jeder Datenlieferungswelle unverandert bleibt).
Das ZEW bringt diese Daten in eine Panelstruktur und nimmt verschiedene Qualitatskontrollen vor (z.B.
Ldéschen von Mehrfacherfassungen, Imputation fehlender Werte zum Wirtschaftszweig, Identifikation
von SchlieBungsmerkmalen). Eine spezifische Herausforderung der Datenaufbereitung besteht in der
Eliminierung der zahlreichen Mehrfacheintrage von Unternehmen, die u.a. daraus resultieren, dass die
Informationen bei Creditreform in Uber Deutschland verteilten Niederlassungen erhoben werden. Die
hierfur verwendeten Verfahren werden kontinuierlich verbessert, so dass sich auch riickwirkend die ge-
schatzten Zahlen zum Gesamtbestand der Unternehmen in Deutschland sowie auch der Griindungs- und
SchlieBungszahlen fur zuriickliegende Jahre verandern kénnen.

Fur die Untersuchung der Griindungsdynamik werden nur originére Neugriindungen von Unternehmen
betrachtet. Das sind Grundungen, die die Aufnahme einer zuvor nicht ausgelibten Unternehmenstétig-
keit darstellen (erstmalige Errichtung eines Unternehmens) und die in einem ,hinreichenden Maflie*
wirtschaftlich aktiv sind. In der Regel entspricht dies der Haupterwerbstatigkeit einer Person. Umgriin-
dungen von Unternehmen, die Grindung von Beteiligungsgesellschaften und die Neuerrichtung von
Gewerbebetrieben auf Grund eines Umzugs oder Gewerbebetriebe in Nebentétigkeit werden nicht als
Griindungen gewertet. Fir die Berechnung der Gesamtzahl der Griindungen am aktuellen Rand werden
Hochrechnungen durchgefiihrt, um den Zeitabstand zwischen einem Griindungsereignis und der Erfas-
sung durch Creditreform zu bertcksichtigen. Die Hochrechnung erfolgt, differenziert auf Kreisebene,
nach Branchengruppen und nach Rechtsformgruppen, auf der Grundlage der beobachtbaren Erfassungs-
verzdgerung in vorangegangenen Jahren (Bersch et al., 2014a, Engel und Fryges, 2002; Almus et al.,
2000). Das Hochrechnungsverfahren wird dabei jedes Jahr neu angepasst, um die Hochrechnungsgenau-
igkeit zu verbessern. Aus diesem Grund sind die Zahlen fiir das aktuelle Jahr (2018) vorldufig, und auch
bei Zahlen fur die weiter zuriick liegenden Jahre kann es in spéteren Jahren noch zu Revisionen kom-
men.
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Mit Hilfe des MUP kdnnen des Weiteren Zahlen zu UnternehmensschlieSungen ermittelt werden. Ana-
log zum Grindungsbegriff wird auch bei SchlieBungen das Konzept der wirtschaftlichen Aktivitat im
Markt zugrunde gelegt. Eine Schlieung liegt demnach vor, wenn ein Unternehmen in einem Jahr keine
wirtschaftlichen Transaktionen mehr vornimmt und keine Guter am Markt zum Kauf anbietet. Die Be-
obachtung einer Unternehmensschliellung ist allerdings deutlich schwieriger als die einer Unterneh-
mensgrindung. SchlieBungsereignis und Schlieungszeitpunkt sind nur bei erzwungenen SchlieBungen
(Insolvenzen) eindeutig festzustellen. Bei der Gberwiegenden Zahl an Schliefungen handelt es sich je-
doch um freiwillige Stilllegungen von Unternehmen, die nur im Fall einer Loschung des Unternehmens
aus dem Firmenbuch ein eindeutig nachvollziehbares Ereignis ist. In vielen Féllen bleibt jedoch ein
Unternehmen rechtlich bestehen, obwohl es keine wirtschaftliche Aktivitdt mehr austbt. Dies kann ins-
besondere fiir Gewerbebetriebe vermutet werden, die die grofite Zahl an Unternehmen ausmachen. Zur
néherungsweisen Feststellung einer UnternehmensschlieRung werden neben der Insolvenz und der L6-
schung eines Unternehmens aus dem Firmenbuch eine Reihe weiterer Variablen der Unternehmensda-
tensétze genutzt, die Hinweise zu einem vermutlichen SchlieRungstatbestand beinhalten. Dartber hinaus
werden Unternehmen, deren Datensatz von Creditreform drei Jahre oder l&nger nicht mehr aktualisiert
wurde, als nicht mehr wirtschaftsaktiv betrachtet. Diesem Vorgehen liegt die Annahme zugrunde, dass
wirtschaftsaktive Unternehmen aufgrund ihrer Nachfrage nach Bank- und Lieferantenkrediten, der Be-
stellung groRerer Mengen an Vorprodukten oder Dienstleistungen sowie des Aufbaus von Absatzbezie-
hungen zu neuen gewerblichen Kunden Anfragen zu ihrer Solvenz bei einer Kreditauskunftei ausldsen.
Im Rahmen der Bearbeitung solcher Anfragen erfolgt in aller Regel eine Aktualisierung des Datensatzes
zu dem nachgefragten Unternehmen (und sei sie auch nur geringfiigig). Es ist allerdings denkbar, dass
Unternehmen, die tGber lange Zeit eine unverdnderte Lieferanten- und Kundenzusammensetzung und
eine stabile Haushankbeziehung haben, wirtschaftsaktiv sind, ohne dass es zu einer Anfrage bei Cre-
ditreform kommt. Das Verfahren zur Erfassung von UnternehmensschlieBungen (vgl. Bersch et al.,
2014a) wird laufend verbessert, wobei die Werte zu UnternehmensschlieBungen und zum Unterneh-
mensbestand auch rickwirkend bis 2005 revidiert werden. Dadurch kénnen die hier berichteten Indika-
toren zur Unternehmensdynamik von denen der Vorjahresberichte abweichen (Bersch et al., 2019; Ber-
sch et al., 2018; Muller et al., 2017, Miiller et al., 2016, Muller et al., 2015, Muller et al., 2015, Muller
et al., 2014, Muller et al., 2013; Muller et al., 2012; Mdiller et al., 2011; Rammer und Metzger, 2010;
Metzger und Rammer, 2009).

Die sektoralen Auswertungen zur Unternehmensdynamik werden in diesem Bericht wie schon in den
Berichten der Jahre ab 2011auf Basis der Wirtschaftszweigsystematik 2008 durchgefiihrt. Fir die Ab-
grenzung der forschungsintensiven Industrie wird auf die revidierte Liste der forschungsintensiven Wirt-
schaftszweige nach Gehrke et al. (2013) zurtickgegriffen. Die Analysen zur Unternehmensdynamik er-
folgen durchgehend fir die Sektoren der gewerblichen Wirtschaft. Griindungen und SchlieSungen in
der Land- und Forstwirtschaft sowie Fischerei (WZ 01-03), in der 6ffentliche Verwaltung (WZ 84), im
offentlichen Unterrichtswesen (WZ 85.1-85.4), in den Interessenvertretungen (WZ 94), in den privaten
Haushalten (WZ 97-98) und durch Einrichtungen anderer Staaten und internationaler Organisationen
(WZ 99) werden nicht beriicksichtigt. Ebenfalls ausgeschlossen sind Unternehmen, deren wirtschaftli-
cher Schwerpunkt die Wahrnehmung einer Holdingfunktion oder einer Beteiligungsgesellschaft ist (WZ
64.2, WZ 70.1).

Der Analysezeitraum in dieser Studie umfasst die Jahre 2005 bis 2018. Dies hat auch Auswirkungen auf
den Zeitraum, der fiir Analysen zur Verfiigung steht, bei denen der Unternehmensbestand eine Rolle
spielt (z.B. bei den Griindungsraten).
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2.2 Struktur und Dynamik der Unternehmensgrindungen

Zur Beurteilung des Beitrags von Unternehmensgriindungen zur technologischen Leistungsfahigkeit ist
es zunéchst wichtig, die sektorale Zusammensetzung der Neugriindungen in den Blick zu nehmen (Ab-
bildung 1): Uber die Halfte der Unternehmen werden in den konsumnahen Dienstleistungen (inkl. Gast-
gewerbe) und im Handel gegriindet. Ein weiteres Drittel wird in den Branchen sonstiges verarbeitendes
Gewerbe, Energie/Bergbau/Entsorgung, Bau, Verkehr/Post und sonstige unternehmensnahe Dienstleis-
tungen errichtet. Sechs von sieben Unternehmen entstehen also aullerhalb der Wissenswirtschaft. Die
Relation zwischen Griindungen in Branchen der Wissenswirtschaft und der Gesamtheit der Griindungen
in Branchen, die nicht der Wissenswirtschaft zuzurechnen sind, hat sich zwischen 2005 und 2018 im
GroRen und Ganzen nicht verdndert. Verdndert hat sich die Struktur der Griindungen aullerhalb der
Wissenswirtschaft. So ist der Anteil der Griindungen im Handel (von 23 % auf 18 %) und in der Bau-
branche (von 13 % auf 10 %) von 2005 bis 2018 stetig gesunken, in den Branchen der nicht wissensin-
tensiven Dienstleistungen dagegen stetig gestiegen (kDL von 28 % auf 33 %, suDL von 13 % auf 16 %).

In der Wissenswirtschaft wurden 2018 13,4 % aller Unternehmen gegriindet. Auf die wissensintensiven
Dienstleistungen (Informations- und Kommunikationsdienstleistungen [Software, Datenverarbeitung,
EDV-Beratung, Telekommunikation], Ingenieur- und Architekturbiiros, technische Labors, FuE-
Dienstleistungen, Unternehmens-, Wirtschafts- und Rechtsberatung und Werbung), entfielen 12,6 % al-
ler Griindungen, auf die forschungsintensive Industrie (Spitzen- und Hochtechnologie) 0,8 %. Zwischen
2005 und 2018 schwankte der Anteil der Unternehmen, die in der Wissenswirtschaft gegriindet wurden,
nur geringflgig. Er lag zwischen 12,6 % (2006) und 14 % (2009).

Abbildung 1: Sektorzusammensetzung der Griindungen in Deutschland 2005-2018 (in %)
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Handel: GroR- und Einzelhandel, Reparatur von Kfz (WZ 45-47)

kDL: konsumnahe Dienstleistungen (WZ 55-56, 58-60, 68, 74.2, 75, 77.2 ,79, 85.5, 85.6, 86-88, 90-93, 95, 96)

suDL: sonstige unternehmensnahe Dienstleistungen inkl. Banken/Versicherungen (WZ 61.9, 63.9, 64-66, 70 (aulRer 70.2), 74 (auler 74.2),
77 (auBer 77.2), 78, 80-82)

Bau: Baugewerbe (WZ 41-43)

Verkehr/Post: Transportgewerbe, Verkehrs- und Postdienstleistungen (WZ 49-53)

Bb, sVG, En: Bergbau, sonstiges verarbeitendes Gewerbe, Energie- und Wasserversorgung, Entsorgung und Recycling (WZ 05-39 exklusive
Hochtechnologie)

wDL: wissensintensive Dienstleistungen: EDV/Telekommunikation (WZ 61.1-61.3, 62, 63.1), technische/FuE-Dienste (WZ 71-72) und Un-
ternehmensberatung/Werbung (WZ 69, 70.2, 73)

SHT: Hochtechnologie (siehe Gehrke et al., 2010).

Alle Werte fiir 2018 sind vorlaufig.

Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.
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Die jahrliche Anzahl der Unternehmensgriindungen in Deutschland sinkt tendenziell seit 2005 (Ab-
bildung 2). Zwar hat die Einflhrung der Rechtsform Unternehmergesellschaft (UG) im November 2008
dazu gefihrt, dass die Griindungszahlen in Folge gestiegen sind (in den Jahren 2009 bis 2011 wurden
jeweils etwa 20.000 Unternehmen als UG gegriindet) und auch die verschlechterte Arbeitsmarktlage
und die unsicheren Beschéftigungsperspektiven im Krisenjahr 2009 haben zu einer Zunahme von Griin-
dungen aus dem Motiv der Vermeidung von Arbeitslosigkeit gefiihrt, aber nach 2009 sind die Grin-
dungszahlen wieder stetig — obgleich auch abflachend — gesunken. haben. Die Anzahl der Griindungen
ist im Zeitraum zwischen 2009 und 2014 kontinuierlich gesunken und ist dann in den Jahren 2015 und
2016 auf konstantem Niveau mit 160.000 Unternehmen auf diesem Niveau geblieben. Im Jahr 2018
wurden etwa als 21.300 Unternehmen in der Wissenswirtschaft gegriindet. Das waren rund 13.500 Un-
ternehmen weniger als im Jahr 2005, ein Ruckgang um 34 %. Die Anzahl der Grindungen in der Wis-
senswirtschaft ist prozentual in etwa im gleichen Umfang zuriickgegangen wie die Anzahl der Griin-
dungen insgesamt (37 %).

Abbildung 2:  Grundungsdynamik 2005-2018 in Deutschland nach Hauptsektoren (2005=100)
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fwW2Z: forschungs- und wissensintensive Wirtschaftszweige (,, Wissenswirtschaft*): Hochtechnologie (HT, siehe Gehrke et al., 2010) und
wissensintensive Dienstleistungen (wDL: EDV/Telekommunikation (WZ 61-63), technische/FuE-Dienste (WZ 71-72) und Unternehmensbe-
ratung/Werbung (WZ 69-70, 73)).

fur die anderen Abkiirzungen siehe Bildunterschrift zu Abbildung 1.

Alle Werte fiir 2018 sind vorlaufig.

Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.

Nach einer Phase der Stagnation zwischen 2005 und 2008 ist die Anzahl der Grindungen in den Wirt-
schaftszweigen Bergbau, verarbeitendes Gewerbe (ohne Spitzen- und hochwertige Technologie) und
Energie- und Wasserversorgung bis zum Jahr 2010 deutlich angestiegen und erst danach wieder zuriick-
gegangen. Im Jahr 2009 gab es einen regelrechten Griindungsboom in diesen Wirtschaftszweigen. Die-
ser Boom ist auf Griindungen im Bereich regenerative Energie zurlickzufuhren. Mit Abstand am héu-
figsten wurden Unternehmen gegriindet, die Biogas-, Solar- oder Windkraftanlagen betreiben.

Eine nach Branchen detaillierte Betrachtung der Entwicklung der jahrlichen Griindungszahlen in der
Wissenswirtschaft (Abbildung 3 und Abbildung 4) zeigt, dass die Grindungszahlen in der industriellen
Spitzentechnologie am stérksten zurtickgehen (um 43 % von 2005 bis 2018) und in der Branchengruppe
EDV/Telekommunikation am wenigsten (um 21 % im gleichen Zeitraum).
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Abbildung 3: Entwicklung der Grindungszahlen in der Wissenswirtschaft in Deutschland
2005-2018 (Anzahl der Grindungen in 1.000)
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Alle Werte fiir 2018 sind vorlaufig.
Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.

Abbildung 4: Unternehmensgriindungen in der Wissenswirtschaft in Deutschland 2005-2018
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Alle Werte fiir 2018 sind vorlaufig.
Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.

Die Struktur der Griindungen in den wissensintensiven Dienstleistungen ist seit 2012 in etwa gleich
geblieben (Abbildung 3). Die meisten Unternehmen kénnen dem Sektor Unternehmensberatung/Wer-
bung zugeordnet werden, dann folgen die Unternehmen im Bereich EDV/Telekommunikation und
schlieBlich die Unternehmen der technischen/FUE-Dienste.

Die forschungsintensive Industrie spielt fur die Gesamtanzahl der Unternehmensgrindungen in der Wis-
senswirtschaft nur eine kleine Rolle. Im Betrachtungszeitraums machten Griindungen in der Spitzen-
technologie zwischen 1,6 % und 2 % und Grindungen in der hochwertigen Technologie zwischen 3,8
und 5 % aller Griindungen in der Wissenswirtschaft aus. In der Spitzentechnologie wurden 2018 320
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Unternehmen gegrindet, 2005 waren es noch rund 240 Griindungen mehr. Auch die Griindungen in den
hochwertigen Technologien gehen mit 29 % vergleichsweise wenig zuriick. Etwas starker war der Rick-
gang in der Spitzentechnologie um 34 %. Im Wirtschaftszweig der hochwertige Technologien wurden
930 Unternehmen in 2018 und 1.390 Unternehmen in 2005 gegriindet.

Setzt man die Zahl der Griindungen in Bezug zum Gesamtbestand der Unternehmen, erhalt man die
Griundungsrate. Dabei wird zur Berechnung des Bestands der Unternehmen ein Durchschnitt aus dem
Endbestand des betrachteten Jahres und des Vorjahres gebildet. Da der Endbestand des Vorjahres dem
Anfangsbestand des aktuellen Jahres entspricht, beschreibt der Wert den Mittelwert aus Anfangs- und
Endbestand eines Jahres. Die Griindungsrate ist ein Indikator fur das Ausmal} der Erneuerung des Un-
ternehmensbestandes durch Unternehmensgriindungen.

Langfristig ist die Grindungsrate in der Wissenswirtschaft (wie auch in der Gesamtwirtschaft) deutlich
ricklaufig und lag 2018 nur noch bei 4,3 % (gegeniiber 7,6 % im Jahr 2005, Abbildung 5). Innerhalb
der Wissenswirtschaft weist der Sektor EDV/Telekommunikation in jedem Jahr die héchste Griindungs-
rate auf, 2018 lag sie bei 5,8 %. Die niedrigsten Grindungsraten hatten 2018 die Wirtschaftszweige
hochwertige Technologie (mit 2,9 %) und Spitzentechnologie (mit 2,8 %).

Abbildung 5:  Grindungsraten in der Wissenswirtschaft in Deutschland 2005-2018 (in %)
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Zahl der Griindungen in einem Jahr in % des Unternehmensbestandes im Jahresdurchschnitt. Alle Werte fiir 2018 sind vorlaufig.
Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.

Die Unterschiede in den Griindungsraten spiegeln zum einen Unterschiede in den Markteintrittsbarrie-
ren wider, die von den Kosten fiir die Aufnahme einer Geschaftstatigkeit, den benétigten intangiblen
Gutern (einschlieRlich Kompetenzen und Erfahrungswissen des im Unternehmen tatigen Personals), den
formalen Voraussetzungen und spezifischen Marktzugangsregulierungen (wie bestimmten formalen
Qualifikationen oder Befahigungsnachweisen) abhangen.

Zum anderen spielen fir potentielle Griinderpersonen die alternativen unselbststandigen Beschafti-
gungsmaglichkeiten eine sehr wichtige Rolle bei der Entscheidung ein Unternehmen zu grinden. Je
besser ihre Lage am Arbeitsmarkt ist, desto geringer ist die Neigung das Risiko einer eigenen Unterneh-
mensgrundung einzugehen. Die sich gegenwartig merklich verschlechternde Konjunktur kann durchaus
dazu fiihren, dass die Griindungszahlen wieder steigen, da die Selbststandigkeit als Erwerbsalternative
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wieder wichtiger wird. Allerdings wirken die langfristigen demographische Faktoren in die andere Rich-
tung, da die griindungswilligsten Altersklassen kleiner werden und dies eher in Richtung weitere Sen-
kung der Griindungen fuhrt. Hier muss sich zeigen, welcher Effekt schlieflich starker wirkt.

Neben einem hohen Finanzierungsbedarf fur die Sachkapitalausstattung und die Entwicklung von Pro-
dukten haben Griinderpersonen in der forschungsintensiven Industrie auch das Problem der hohen An-
forderungen an die Humankapitalausstattung (Kombination aus technologischem und betriebswirt-
schaftlichem Know-how) der Angestellten des zu griindenden Unternehmens zu bewaltigen. In Zeiten
einer prosperierenden Wirtschaft ist es fur junge Unternehmen schwerer qualifizierte Fachkréfte fur sich
zu gewinnen, da die jungen Unternehmen im Wettbewerb um geeignete Angestellte mit grof3en, etab-
lierten Unternehmen stehen. Die Antizipation dieses Wettbewerbs kann zur Nicht-Realisierung von po-
tentiellen Grindungsprojekten fuhren. Die schwieriger werdende Konjunktur kann allerdings auch dazu
flihren, dass sich dieses Problem entscharft.

Im Teilsektor Unternehmensberatung und Werbung sind die Markteintrittsbarrieren sowohl von der Fi-
nanzierungs- als auch von der Humankapitalseite her geringer.

2.3 Struktur und Dynamik der UnternehmensschlieBungen

Den Markteintritten durch neue Unternehmen stehen Marktaustritte durch Unternehmensschlieungen
gegeniber. Letztere umfassen freiwillige und erzwungene SchlieSungen. Die Identifikationsmdglichkeit
der SchlieBungen ist zwischen diesen beiden Kategorien sehr unterschiedlich. Freiwillige SchlieBun-
gen, d.h. die Stilllegung eines Unternehmens ohne wirtschaftliche Probleme, sind schwer zu beobachten.
Ublicherweise erfolgen solche Stilllegungen Gber einen langeren Zeitraum, in dem die Wirtschaftstatig-
keit sukzessive eingeschrankt wird, bis der Geschaftsumfang einen kritischen Wert unterschreitet, ab
dem nicht mehr von einem wirtschaftsaktiven Unternehmen gesprochen werden kann. Hier werden Un-
ternehmen, fur die seit drei oder mehr Jahren keine Datenveranderungen im Mannheimer Unternehmen-
spanel (MUP) identifiziert werden konnen, und denen im MUP der Status ,,vermutlich stillgelegt® zu-
gewiesen wird, als geschlossen betrachtet. Der Schwellenwert von mehr als drei Jahren wurde aus Ana-
lysen fiir jene Unternehmen gewonnen, die freiwillig geschlossen wurden und flr die mittlerweile auch
eine abgesicherte Information hierzu vorliegt. Wahrend diese Annahme im Einzelfall zu Fehlidentifika-
tionen von Marktaustritten filhren kann, indem einerseits weiterhin existierende Unternehmen als still-
gelegt gewertet werden, andererseits bereits stillgelegte Unternehmen nicht als solche identifiziert wer-
den, erweist sie sich bei einer aggregierten Betrachtung als eine durchaus brauchbare Heuristik.

Eindeutig zu beobachten sind dagegen erzwungene Schliefungen in Form einer Insolvenz, die des-
halb vollstandig als geschlossen gewertet werden. Eine Unternehmensinsolvenz bezeichnet die Zah-
lungsunfahigkeit oder Uberschuldung eines Unternehmens und ist somit das (vorlaufige) wirtschaftliche
Scheitern einer Unternehmensidee. Zahlungsunféhigkeit wird im Insolvenzrecht an der Einstellung von
Zahlungen durch den Schuldner festgemacht; Uberschuldung liegt bei einer Nicht-Deckung der Ver-
bindlichkeiten durch das Vermdégen vor. Die Beantragung einer Insolvenz bedeutet jedoch nicht not-
wendigerweise den Marktaustritt des Unternehmens. Vielmehr kénnen die Geschéfte vom Insolvenz-
verwalter oder dem Schuldner selbst (im Fall einer Eroffnung des Insolvenzverfahrens in Eigenverwal-
tung) weiter gefuhrt werden. Mit der Novelle zum Insolvenzrecht vom 1.12.2001 wurde gerade der
Aspekt der Fortfihrung von Unternehmen durch die Mdglichkeit zur Aufstellung eines Insolvenzplans
mit dem Ziel der Unternehmensfortfihrung gestérkt. Trotzdem sind Insolvenzen in den meisten Féllen
der erste Schritt zu einem erzwungenen Marktaustritt eines Unternehmens. In jedem Fall zeigen sie an,
dass Unternehmen in ernsthafte wirtschaftliche Schwierigkeiten geraten sind und die zugrundeliegende
Geschaftsidee offenbar nicht mehr tragfahig ist. Unternehmen

Die sektorale Zusammensetzung der Unternehmensschliefungen unterscheidet sich nur geringfiigig
von derjenigen der Griindungen und spiegelt den Anteil der einzelnen Sektorgruppen am Unternehmens-
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bestand (und damit die GroRe des Sektors) wider. Die meisten Schliefungen sind in den Branchen Han-
del und konsumnahe Dienstleistungen zu beobachten (Abbildung 6). Auf die Wissenswirtschaft entfie-
len 2018 11 % der SchlieBungen. Dieser Anteil ist etwas geringer als der Anteil der Wissenswirtschaft
insgesamt (wissensintensive Dienstleistungen und industrielle Hochtechnologie) an allen Griindungen
(13,4 %). Der Anteil der SchlieBungen in der Wissenswirtschaft an allen SchlieBungen ist im Beobach-
tungszeitraum recht stabil und lag zwischen 10,5 und 12 %.

Abbildung 6: Sektorzusammensetzung der Schliefungen in Deutschland 2005-2018 (in %)
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Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.

Hinsichtlich der jahrlichen Anzahl von Unternehmensschliefungen in Deutschland kénnen drei Zeit-
rdume unterschieden werden. VVon 2005 bis 2008 blieb die Anzahl der Schliefungen relativ gleich, mit
einer leicht sinkenden Tendenz (Abbildung 7). Dann stieg sie deutlich an (Krisenjahr 2009) und blieb
bis 2014 auf einem im Vergleich zu den vorherigen Jahren hohen Niveau. Ab 2014 ist die Anzahl der
SchlieRungen bis zum aktuellen Rand 2018 von Jahr zu Jahr deutlich gesunken. 2018 hat es in Deutsch-
land insgesamt etwa 123.500 UnternehmensschlieSungen gegeben.

Laut der Gewerbeanzeigenstatistik des Statistischen Bundesamtes (IfM Bonn 2017) gehen die Anzahl
der Liquidationen seit 2005 kontinuierlich zurlick (2005: 442.000, 2016: 332.000). Die Abweichung
zwischen den Zahlen des ZEWSs und der Gewerbesteuerstatistik ist vermutlich darauf zurtickzufihren,
dass die Schliefungsstatistik des ZEW im Gegensatz zu der Statistik der Gewerbeabmeldungen den
Bestand an inaktiven Unternehmen - also nicht in jedem Fall als SchlieSung registrierte — erfasst.
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Abbildung 7:  UnternehmensschlieRungen in Deutschland 2005-2018 nach Hauptsektoren
(2005=100)
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Die jahrliche Anzahl der UnternehmensschlieBungen in der Wissenswirtschaft im Zeitraum 2005 bis
2018 entwickelt sich sehr ahnlich zum Zeitpfad der UnternehmensschlieBungen in der deutschen Wirt-
schaft insgesamt. Die oben genannten drei unterschiedlichen Zeitmuster sind auch flr die Schlieungen
in der Wissenswirtschaft zu erkennen. In allen Branchen der Wissenswirtschaft zusammen haben 2018
rund 13.500 Unternehmen den Markt verlassen.

Abbildung 8: UnternehmensschlieBungen in der Wissenswirtschaft in Deutschland 2005-2018
(2005=100)
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Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.

Die zeitliche Entwicklung der SchlieBungszahlen in den einzelnen Teilbranchen der Wissenswirtschaft
unterscheidet sich allerding z.T. deutlich (Abbildung 8 zeigt diese als Indexreihen fiir die Teilbranchen).
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Die industriellen Branchengruppen (Spitzentechnologie und hochwertige Technologie) weisen im ge-
samten Betrachtungszeitraum die niedrigsten Indexwerte bei den SchlieBungszahlen auf.
EDV/Telekommunikation und Unternehmensberatung/Werbung sind dagegen im oberen Bereich der
Indexreihen zu finden.

In der Phase 2005 bis 2012, in der die jahrliche Anzahl der Grindungen in den Branchen der Wissens-
wirtschaft trendméaRig zuriickging, lag die Anzahl der Wissenswirtschafts-Grundungen immer tiber der
Anzahl der SchlielSungen in den forschungs- und wissensintensiven Wirtschaftszweigen, z.T. erheblich
(Abbildung 9). Danach stabilisierten sich die jahrlichen Griindungszahlen, es wurden aber von 2012 bis
2014 jahrlich immer mehr Unternehmen in der Wissenswirtschaft geschlossen. 2014 (iberstieg die An-
zahl der SchlieBungen in diesen Branchen die Anzahl der Griindungen um etwa 1.300 Unternehmen,
der Bestand an Unternehmen der Wissenswirtschaft sank in dem Jahr. Nach 2014 blieben die jahrlichen
Grindungszahlen in der Wissenswirtschaft zwar weitgehend unveréndert, da aber die SchlieBungszah-
len von Jahr zu Jahr deutlich geringer wurden kam es von 2014 bis zum aktuellen Rand 2018 zu einer
stetigen Zunahme des Unternehmensbestandes in der Wissenswirtschaft Deutschlands?. Im Jahr 2018
standen rund 21.300 Griindungen in allen Branchen der Wissenswirtschaft ca. 13.300 Unternehmens-
schlieRungen in diesen Branchen gegendiber.

Abbildung 9:  Zahl der UnternehmensschlieBungen in der Wissenswirtschaft in Deutschland 2005-
2018 (in 1.000)
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Die Schliefungsrate gibt die Relation zwischen der Anzahl der Unternehmen, die wéhrend eines Jahres
stillgelegt werden, und der Anzahl der im Jahresdurchschnitt wirtschaftsaktiven Unternehmen (Unter-
nehmensbestand) an. Sie lag in der Wissenswirtschaft im gesamten Beobachtungszeitraum unter dem
Niveau der Gesamtwirtschaft. Besonders niedrige SchlieBungsraten weisen die beiden industriellen
Branchengruppen hochwertige Technologie und Spitzentechnologie auf (2018: 2,2 und 2,3 %). Die
hochsten SchlieBungsraten finden sich im gesamten Beobachtungszeitraum im Wirtschaftszweig

2 Inden Vorgangerstudien der Jahre 2017 und 2018 (Studien zum deutschen Innovationssystem 3-2017 und 3-2018) wurden fir die Jahre

nach 2011 z.T. merklich hohere SchlieBungszahlen ausgewiesen. Dies geht auf die Abschatzung der Anzahl der freiwilligen SchlieBungen
zurlick. Durch das zuséatzliche Wissen aus den neueren Datenwellen mussten diese Zahlen korrigiert werden.

26



Unternehmensdynamik in der Wissenswirtschaft in Deutschland 2018

EDV/Telekommunikation. Seit 2014 gehen die SchlieSungsraten in der Wissenswirtschaft deutlich zu-
riick, von im Durchschnitt 4,9 % im Jahr 2014 auf 2,7 % 2018.

Abbildung 10: SchlieRungsraten in der Wissenswirtschaft in Deutschland 2005-2018 (in %)
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Zahl der Schlieungen in einem Jahr in % des Unternehmensbestandes im Jahresdurchschnitt. Alle Werte fiir 2018 sind vorlaufig.
Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.

2.4 Unternehmensdynamik und Strukturwandel

Fur die Beurteilung der technologischen Leistungsfahigkeit einer Volkswirtschaft sind die Relationen
zwischen Griindungen und SchlieBungen in den einzelnen Sektoren und die sich daraus ergebende sekt-
orale Unternehmensdynamiken wichtige Komponenten, da sie Auskunft tiber Richtung und Stérke des
Strukturwandels im Unternehmenssektor geben. Das Tempo dieses Wandels hangt wesentlich von den
Erwartungen tber die kiinftige Markt- und Technologieentwicklung, Wettbewerbsstrukturen und Regu-
lierungen ab. Als Indikatoren fiir den Strukturwandel im Unternehmensbestand wird die Differenz von
Griindungs- und Schlieungsrate (d.h. die Verédnderung im Unternehmensbestand) einer Branche im
Vergleich zur Veranderung des Unternehmensbestandes insgesamt herangezogen. Als zweites Mal wird
die Summe von Grundungs- und SchlieBungsrate (,,Unternechmensumschlag®) verwendet, das auch ein
Indikator fir das Ausmal3 der Marktdynamik und die Intensitat des Wettbewerbs ist.

Von 2005 bis 2018 ist der Unternehmensbestand in Deutschland von 3,2 Mio. Unternehmen um 7,7 %
auf fast 3,5 Mio. Unternehmen gestiegen. In der Wissenswirtschaft wuchs der Bestand im selben Zeit-
raum deutlich starker, von 430.000 Unternehmen um 15,6 %, auf 497.000 Unternehmen. Dies trug zu
einem mehr oder minder stetigen Bedeutungsgewinn der wissensintensiven Unternehmen innerhalb des
Unternehmensbestandes in Deutschland bei. Der Gesamtbestand der Unternehmen in Deutschland ist in
den Jahren 2013 bis 2015 leicht gesunken, vorher und danach war immer ein positiver Saldo aus Grin-
dungs- und SchlieRungsraten zu verzeichnen und hat den Bestand wachsen lassen (Abbildung 11). Die
grofiten Salden haben im Durchschnitt die Dienstleistungs-Branchengruppen sonstige unternehmens-
nahe Dienstleistungen (1,9), wissensintensive Dienstleistungen (1,4) und konsumorientierte Dienstleis-
tungen (1,4) aufzuweisen. Aber auch die Branche Bergbau, sonstiges VG sowie Energie (1,2) steht hier
wegen der hohen Griindungszahlen im Bereich Energieerzeugung mit regenerierbaren Energietragern
in den Jahren 2007 bis 2011 mit an der Spitze (siehe auch: Bersch et al., 2014b).
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Abbildung 11: Sektorale Dynamik im Unternehmensbestand durch Griindungen und SchlieBungen
in Deutschland 2005-2018 (in %-Punkten)
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Quelle: Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW.

Abbildung 12: Sektorale Dynamik im Unternehmensbestand durch Griindungen und SchlieBungen
in der Wissenswirtschaft in Deutschland 2005-2018 (in %-Punkten)
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Der hohe Saldo aus Griindungs- und SchlieRungsrate fiir die Branche der sonstigen unternehmensnahen
Dienstleistungen (u.a. Reinigung, Bewachung, Arbeitskréfteiiberlassung, Biro- und Produktions-
dienste, Vermietung von beweglichen Giitern, Finanzdienstleistungen) geht wesentlich auf den langfris-
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tigen Trend des Outsourcings von dienstleistungsnahen Aktivitaten aus Industrie-, Handels- und Logis-
tikunternehmen sowie die generell hthere Bedeutung von Dienstleistungskomponenten flr die Guter-
produktion zurtick.

Die Griindungs- und Schlieungstatigkeit von Unternehmen in den Jahren 2005-2018 innerhalb der
Wissenswirtschaft trug in erster Linie zu einem Strukturgewinn fir die EDV- und Telekommunikati-
onsbranche bei (Abbildung 12). Auch in der Branche Unternehmensberatung und Werbung wuchs der
Unternehmensbestand bis zum Jahr 2010 rascher als in der Wissenswirtschaft insgesamt. Danach ist der
Saldo aus Griindungs- und SchlieRungsraten bis 2015 unter den entsprechenden Saldo fur die Wissens-
wirtschaft insgesamt gefallen um sich dann bis 2018 etwa im Durchschnitt der Wissenswirtschaft ins-
gesamt zu entwickeln. Alle anderen Branchen der Wissenswirtschaft weisen sowohl im Durchschnitt,
als auch in den letzten Jahren, unterdurchschnittliche Salden auf.

Abbildung 13: Unternehmensumschlag in Deutschland 2007-2018 nach Branchengruppen (in %)
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Ein weiteres MaR fur die Unternehmensdynamik ist der Unternehmensumschlag, d.h. der Anteil der
Unternehmen, die in einem Beobachtungsjahr entweder geschlossen oder neu gegriindet werden. Er gibt
im intersektoralen Vergleich Auskunft lber die Intensitdt des Wettbewerbs und die Barrieren flr
Markteintritte und -austritte. Im Zeitvergleich wird der Unternehmensumschlag dagegen stark durch
Veranderungen in den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und Anreize flir Unternehmensgrindun-
gen und -schliefungen bestimmt. Im Folgenden wird der Unternehmensumschlag fiir die drei Zeitrdume
2007-2008, 2011-2012 und 2017-2018 betrachtet. Durch die Berticksichtigung von Zweijahreszeitrau-
men soll vermieden werden, dass spezifische Entwicklungen in einzelnen Jahren die Ergebnisse zu stark
beeinflussen.

Der jungste Zeitraum hat fiir alle hier in die Betrachtung einbezogenen Branchen die geringsten Werte
fir den Unternehmensumschlag. Aufer in der Branchen sonstiges verarbeitenden Gewerbes und tech-
nischen Dienste und FUuE-Dienstleistungen nimmt der Unternehmensumschlag in den drei betrachteten
Perioden kontinuierlich ab. Hierfur dirfte die stetige Verbesserung und Festigung der konjunkturellen
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Situation in Deutschland ganz wesentlich verantwortlich sein. Eine besonders starke Veranderung des
Unternehmensumschlags ist in den Branchen Energie und Bergbau zu beobachten. Diese Entwicklung
wird mal3geblich durch die hohe Grindungs- aber auch SchlieBungstatigkeit im Bereich erneuerbare
Energien in den Jahren 2007 bis 2011 getrieben (Bersch et al., 2014b) welche im aktuellen Zeitraum
durch verschiedene Umstéande sehr stark zuriick gegangen ist. Es bleibt jedoch abzuwarten, wie sich die
Grundungs- und SchlieBungstatigkeit gerade in diesem Segment in den néchsten Jahren entwickeln
wird, da ja anzunehmen ist, dass ein starker Ausbau der erneuerbaren Energieversorgung zur Erreichung
der Klimaziele unabdingbar sein wird.
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3 Griundungsdynamik in der Wissenswirtschaft in den Bundeslandern

Zur Analyse mdglicher regionaler Unterschiede in der Unternehmensdynamik werden in diesem Ab-
schnitt die Griindungs- und SchlieBungsraten auf Bundeslanderebene betrachtet. Dabei ist zu bertick-
sichtigen, dass die Abgrenzung der Bundeslander zum einen historisch gewachsen ist, zum anderen auch
politische Aspekte beinhaltet. So wurden Gebiete unterschiedlicher GroRe, mit starken Unterschieden
hinsichtlich des Agglomerationsgrads und einer sehr divergenten Industrialisierungs- bzw. Wirtschafts-
geschichte zu einer administrativen Einheit zusammenfasst.

Drei Bundesléander umfassen die Kerngebiete von groRen (Berlin, Hamburg) oder mittelgrof3en Agglo-
merationen (Bremen), die teilweise von einem sehr dynamischen Suburbanisierungsraum umgegeben
sind (Hamburg), teilweise ein eher landliches Umland aufweisen (Berlin, Bremen). Die meisten der
Flachenlander vereinigen sowohl groRe Agglomerationsrdume als auch periphere Gebiete (Bayern, Ba-
den-Wurttemberg, Hessen, Nordrhein-Westfalen, Niedersachsen, Rheinland-Pfalz, Sachsen). Einzelne
Bundeslander wiederum weisen sehr spezifische regionalékonomische Situationen auf, wie das Saar-
land, als altindustrielle Stadtregion, und Brandenburg als Umlandregion der Metropole Berlin.

Derartige Unterschiede in den siedlungsstrukturellen Merkmalen, im Anteil an Agglomerationsraumen
oder auch in der (historisch gewachsenen) Wirtschaftsstruktur beeinflussen stark die Griindungsaktivi-
taten in den Bundeslandern. Insbesondere in den Dienstleistungsbranchen bestehen beispielsweise
starke Unterschiede im Grundungsniveau zwischen Agglomerationsraumen und landlichen Gebieten
(Metzger et al., 2008), diese kdnnen beim deskriptiven Vergleich des Griindungsgeschehens der Bun-
deslénder nicht direkt erfasst werden. Aus diesen Griinden mussen die Befunde eines Bundeslanderver-
gleichs mit Vorsicht interpretiert und bewertet werden.

In allen Bundesléndern sind die Griindungsraten sowohl in der Gesamtwirtschaft, als auch in der Wis-
senswirtschaft vom Zeitraum 2007/2008 bis zum Zeitraum 2017/2018 gesunken, z.T. deutlich. Bezogen
auf die Gesamtwirtschaft liegen die Griindungsraten in den als Stadtstaaten bezeichneten Bundeslandern
Berlin, Hamburg und Bremen an der Spitze (Abbildung 14). Betrachtet man die Griindungstatigkeit in
den Branchen der Wissenswirtschaft, so gilt dies zwar auch fur den jlingsten der betrachteten Zeitrdume
2017/2018, aber 2012/2013 wies Bayern fir die Wissenswirtschaft eine hohere Grundungsrate auf als
Bremen und 2007/2008 galt dies auch fiir Schleswig-Holstein, Nordrhein-Westfalen, Niedersachsen und
Rheinland-Pfalz. Es ist davon auszugehen, dass der allgemeine Riickgang der Grindungstéatigkeit, von
dem auch die Wissenswirtschaft betroffen war, die strukturelle Aspekte der Agglomerationen fur die
Dienstleistungsgrindungen wieder bedeutender hat werden lassen, wéhrend vorher (insbesondere vor
der Finanz- und Wirtschaftskrise) eher Chancen gesehen wurden, die das Risiko einer Griindung bewal-
tigbar erscheinen lieR. Uber die Zeit hat der Abstand Berlins gegentiber den anderen Bundeslandern,
nicht zuletzt wegen der hoheren Rickgénge in diesen, weiter zugenommen. VVon den Riickgéngen in
den Grundungsquoten waren die ostdeutschen Bundeslander stérker betroffen als die westdeutschen. Sie
hatten beispielsweise in der Wissenswirtschaft Riickgadnge Griindungsraten zwischen etwa 50 % (Thu-
ringen, Sachsen-Anhalt) und um die 40 % (Brandenburg, Sachsen, Mecklenburg-Vorpommern) zu ver-
zeichnen. Berlin weist mit sowohl fur die Gesamtwirtschaft (—19 %), als auch fir die Branchen der
Wissenswirtschaft (-12 %) die geringsten Riickgénge der Grindungsquoten auf.

Seit 2007 hat Berlin seine Attraktivitat als Standort fur junge Unternehmen im Vergleich zu Standorten
in anderen Bundeslandern offensichtlich weiter gefestigt. ® Hierbei spielen neben strukturellen Vorteilen
auch die Anziehungskraft Berlins fur qualifizierte Griinder und deren mdgliche Mitarbeiter eine nicht
zu unterschétzende Rolle. Ein Standort in Berlin erhdht die Chancen fiir junge technologieorientierte
Unternehmen im Wettbewerb mit etablierten Unternehmen um qualifiziertes Personal betréchtlich. Es
ist davon auszugehen, dass dieser Vorteil im Zuge der sich deutlich abzeichnende Verschlechterung der

3 Hierbei muss beriicksichtigt werden, dass in der Betrachtung der Bundesldnder Berlin anders als die Flachenldnder keine landlichen

Gebiete beinhaltet und dadurch strukturelle Vorteile bzgl. des Grindungsgeschehens aufweist. Eine Beschrankung des Vergleichs auf die
hochagglomerierten Stadtregionen der Flachenldnder (beispielsweise Miinchen, der Rhein-Main-Raum, Rhein-Ruhr oder Stuttgart) wiirde
zu einem deutlich geringerem Abstand Berlins fiihren.
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konjunkturellen Lage wieder vermindern wird, wenn sich die Knappheiten auf den Arbeitsmarkten ab-
schwachen.

Abbildung 14: Entwicklung der Grindungsraten in den Bundeslandern 2007-2018
alle Branchen Wissenswirtschaft
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Quelle: ZEW: Mannheimer Unternehmenspanel. - Berechnungen des ZEW.

Die Unterschiede in den Griindungsraten zwischen den Bundeslandern lassen sich zu einem nicht uner-
heblichen Teil auch auf die Sektorzusammensetzung der Unternehmensgriindungen zuriickfuhren
(Abbildung 15). In den Stadtstaaten entféllt ein relativ hoher Anteil der Grindungen auf den Dienstleis-
tungssektor, der in den Agglomerationen auch im Bestand einen tiberdurchschnittlichen Anteil aufweist
und der durch hohe Griindungsraten gekennzeichnet ist. So kommt es zu einer starken Konzentration
der Grindungstatigkeit auf den Dienstleistungsbereich, die typisch fiir hoch verdichtete Raume ist. Al-
lerdings unterscheiden sich die Stadtstaaten deutlich in der Verteilung der Griindungen auf die verschie-
denen Dienstleistungsbranchen. An den nicht-wissensintensiven Dienstleistungen (sonstige unterneh-
mensnahe DL, konsumorientierte DL, Verkehr/Post) haben die Stadtstaaten (mit Berlin an der Spitze)
die hochsten Anteile bei den Griindungen aufzuweisen, die ostdeutschen Bundeslander bilden die
Schlusslichter. Betrachtet man die den Teil der neugegriindeten Dienstleistungsunternehmen, welcher
der Wissenswirtschaft zuzuordnen ist, dann ist das Bild nicht so Klar. Hier ist Hamburg deutlich vorn
(19 % seiner Griindungen im Zeitraum 2003 bis 2018) gefolgt von Hessen (15 %), Berlin (knapp unter
15 %) Bayern (14% ), Baden-Wirttemberg (knapp unter 14 %) und dann folgt Bremen (mit 12,5 %).
Auch fir die Dienstleistungsunternehmen in der Wissenswirtschaft haben die ostdeutschen Bundeslan-
der die geringsten Anteile (zwischen7,8 und 9,3 %).

Die ostdeutschen Bundeslénder haben im Vergleich zu den Stadtstaaten und auch zu den westdeutschen
Flachenlandern héhere Anteile ihrer Grindungen in den industriellen Branchen aufzuweisen. Dies ist
mit auf die strukturellen Gegebenheiten in diesen Bundeslandern zuriickzufuhren. Dort gibt es auch im
Bestand geringere Anteile der Dienstleistungsbranchen, nicht zuletzt auch darum, weil sich die Forde-
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rung langere Zeit auf die Unterstlitzung sogenannter industrieller Kerne konzentrierte. Die hdheren An-
teile von Griindungen in den Branchen des Verarbeitenden Gewerbes schlagen sich in Thiringen und
Sachsen in relativ hohen Anteilen der forschungsintensiven Industriebranchen nieder, diese Lander ha-
ben nach Baden-Wirttemberg die zweit- und dritthdchsten diesbeziglichen Anteile am gesamten Griin-
dungsgeschehen. Die geringsten Anteile haben Hamburg und Berlin.

Abbildung 15: Sektorzusammensetzung der Unternehmensgriindungen nach Bundeslandern,
Grindungen 2003-2018 (in %)
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Abkiirzungen s. Abbildung 2; Alle Werte fiir 2018 sind vorlaufig.
Quelle: ZEW: Mannheimer Unternehmenspanel. - Berechnungen des ZEW.

Neben der Struktur der Griindungen insgesamt ist natiirlich auch die Struktur der Griindungen innerhalb
der Wissenswirtschaft von Interesse. Abbildung 16 zeigt die Sektorzusammensetzung der Griindungen
innerhalb der Wissenswirtschaft im Detail. Zunachst gilt das Interesse den industriellen Griindungen in
den Teilbranchen Spitzentechnik und hochwertige Technik. Hier haben Thiringen (Anteil von 11,6 %
an allen Griindungen in den Branchen der Wissenswirtschaft von 2003 bis 2018), Sachsen-Anhalt
(8,7 %), Sachsen (8,4 %) sowie Baden-Wirttemberg und Mecklenburg-Vorpommern (jeweils 8,1 %)
die hochsten Anteilswerte aufzuweisen. Die Stadtstaaten sowie Hessen haben die kleinsten Anteile. Der
Technikfokus im Griindungsgeschehen der ostdeutschen Bundeslénder zeigt sich auch bei einem Blich
auf technisch orientierten Dienstleistungsbranchen der Wissenswirtschaft (technische Dienstleistun-
gen/FuE-Dienstleistungen und EDV/Telekommunikation). Hier haben vier ostdeutsche Bundeslander
vor Baden-Wirttemberg und Thiringen die hochsten Anteile an Griindungen aufzuweisen. Es muss hier
betont werden, dass die Betrachtungen in Abbildung 15 und Abbildung 16 Strukturbetrachtungen sind,
die nichts tiber die Niveaus der Griindungstéatigkeit in den Bundeslandern aussagen. Hierflr ist ein Blick
auf die Griindungsraten notig.
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Abbildung 16: Sektorzusammensetzung der Unternehmensgrindungen in der Wissenswirtschaft
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Beim Bundeslandervergleich der Griindungsraten des Zeitraums 2016 bis 2018 fiir die Branchen insge-
samt sowie den Dienstleistungsteil der Wissenswirtschaft (wissensintensive Dienstleistungen) und ihren
industriellen Teil (Hochtechnologie) liegt Berlin fur alle drei Segmente an der Spitze (Abbildung 17).
Auch wenn die Hochtechnologie in Berlin insgesamt eine relativ geringe Rolle spielt, werden hier be-
zogen auf den Unternehmensbestand dennoch relativ viele Unternehmen gegriindet.

nach Bundeslandern, Griindungen 2003-2018 (in %)
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Abbildung 17: Grundungsraten nach Bundeslandern, Grindungen 2016-2018 (in %)
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Die ostdeutschen Bundeslander haben bezogen auf alle Branchen die kleinsten Grindungsraten (vgl.
dazu auch Abbildung 14). Wie oben erldutert, ist dies auch auf den geringen Bestand der ostdeutschen
Bundeslander an Unternehmen in den Dienstleistungsbranchen zuriickzufiihren. Auch fur die Dienst-
leistungsbranchen der Wissenswirtschaft zeigt sich diese Schwéche in den Grundungsraten. Der Ver-
gleich der Grindungsraten in den wissensintensiven Dienstleistungsbranchen zeigt vier ostdeutsche
Bundeslander am Schluss der Rangfolge vor dem westdeutschen Rheinland-Pfalz. Die sechstniedrigste
Grindungsrate hat dann wieder ein ostdeutsches Bundesland, Brandenburg.

Wird der industrielle Teil der Wissenswirtschaft betrachtet, sieht das Bild etwas anders aus. In diesen
Branchen haben Sachsen-Anhalt und Brandenburg die zweit- und vierthchsten Grindungsraten (Berlin
1, Hamburg 3). Diese Positionen werden auch durch die geringen Bestandszahlen an Unternehmen aus
den industriellen Hochtechnologiebranchen in Sachsen-Anhalt und Brandenburg determiniert. Thurin-
gen weist fur diesen Indikator einen geringfugig unterdurchschnittlichen Wert auf, Sachsen und Meck-
lenburg-Vorpommern finden sich vor dem Saarland am Ende der Rangfolge.

Die Grindungsrate in der Hochtechnologie in Baden-Wurttemberg, dem Bundesland mit dem hochsten
Anteil forschungsintensiver Industrie am Unternehmensbestand, ist auf einem der hinteren Platze in
dieser Rangliste. Nicht immer korrelieren hohe Grindungsraten mit einem geringen Ausgangsniveau
des Bestandes. Die Wissenswirtschaft von Nordrhein-Westfalen hat mit 12 % einen (berdurchschnitt-
lich hohen Anteil am Gesamtbestand der Unternehmen, der Sektor wissensintensive Dienstleistungen
hat aber auch eine der héchsten Grindungsraten.

Im Folgenden werden die Teilbranchen des Dienstleistungsbereichs der Wissenswirtschaft im Detail
betrachtet (Abbildung 18). Die Abbildung zeigt einen Bundeslandervergleich der Griindungsraten im
Zeitraum 2016 bis 2018 in den einzelnen Dienstleistungsbranchen der Wissenswirtschaft. In den Bran-
chengruppen EDV/Telekommunikation und Unternehmensberatung/Werbung hat Berlin jeweils die
hochste Grindungsrate und bei den technischen- und FUE-Diensten ist Berlins Grindungsrate die zweit-
hochste im Bundeslandervergleich. In den einzelnen Dienstleistungsbranchen liegen teilweise Bundes-
lander vorn, die in der Gesamtbetrachtung der Wissenswirtschaft sehr niedrige Griindungsraten aufwei-
sen.

Abbildung 18: Grundungsraten in den wissensintensiven Dienstleistungen, Griindungen 2016-2018
(in %)
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Quelle: ZEW: Mannheimer Unternehmenspanel - Berechnungen des ZEW.
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Insgesamt ist fiir alle ostdeutschen Bundeslander ein Aufholprozess im Sektor EDV und Telekommuni-
kation auszumachen, der Bestand dieser Unternehmen hat in Ostdeutschland (bis auf Berlin) im Ver-
gleich zu den westdeutschen Bundesléandern einen unterdurchschnittlichen Anteil, jedoch steigt dieser
in den letzten Jahren in allen ostdeutschen Bundeslandern kontinuierlich. Bei den technischen Diensten
und FuE-Dienstleistungen ist dies nicht der Fall, die Griindungsraten sind entsprechend gering. Der
Anteil des Bestandes am gesamten Unternehmensbestand bleibt in nahezu allen Landern ungefahr kon-
stant oder sinkt gar leicht. Geringe Griindungsraten und ein relativ niedriger Unternehmensbestand lie-
gen in Ostdeutschland (wiederum ohne Berlin) bei nicht-technischen Beratungen (Unternehmensbera-
tungen und Werbung) vor. Der Anteil des Bestandes am gesamten Unternehmensbestand steigt jedoch
leicht, die Netto-Griindungsrate ist somit hoher als in anderen Wirtschaftsbereichen.

Auch in den westdeutschen Bundeslandern nimmt der Anteil des Bestands der Unternehmen im Sektor
EDV und Telekommunikationen allgemein zu. Dies hangt maRgeblich mit den geringen SchlieBungsra-
ten in diesem Sektor zusammen, die die teilweise zwar leicht steigenden jedoch tendenziell eher stag-
nierenden Grindungsraten kompensieren. Bei den technischen Diensten und FUE-Dienstleistungen fin-
det sich ein dhnliches Bild wie in Ostdeutschland. Die Griindungsraten sind eher gering, doch der Anteil
am Bestand stagniert in den meisten Bundeslandern aufgrund der ebenfalls niedrigen SchlieBungsraten.
Ein &hnliches Bild gibt der Bereich Unternehmensberatung und Werbung ab, wenngleich die Griin-
dungsraten hier etwas hoéher sind im Vergleich zu den technischen Diensten und FUE-Dienstleistungen.
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4 Unternehmensdynamik im internationalen Vergleich

4.1 Datengrundlage

Ein internationaler Vergleich von Struktur und Entwicklung von Unternehmensgriindungen und
-schlieBungen ist nur eingeschréankt moglich, da eine harmonisierte internationale Datenbasis fehlt, die
einen Vergleich auf Sektorebene erlaubt.* Fiir die EU-Mitgliedstaaten hat Eurostat im Jahr 2002 erst-
mals den Versuch gestartet, nationale Daten zum Unternehmensbestand und dessen Verénderung durch
Griindungen und Schliefungen zusammenzufiihren. Diese sogenannte ,,Business Demography Statis-
tics* (Unternehmensdemographiestatistik - UDS, Eurostat 2004) deckt mit Stand Oktober 2019 den
Zeitraum 1998 bis 2017 ab.

Zu beachten ist, dass die Vergleichbarkeit der Daten der einzelnen L&nder aus mehreren Griinden ein-
geschrénkt ist:

o Die zugrunde gelegte Unternehmensdefinition ist uneinheitlich: Die Daten zur Unterneh-
mensdynamik stammen aus nationalen Unternehmensregistern (mitunter auch aus der Zusam-
menfuhrung regionaler Unternehmensregister). Die dort erfassten Unternehmen entsprechen der
jeweiligen nationalen Definition der rechtlichen Einheit ,,Unternehmen®. Diese unterscheidet
sich von Land zu Land, insbesondere in Hinblick auf die Erfassung unterschiedlicher Formen
von Personengesellschaften, Einzelkaufleuten, freien Berufen, Selbststdndigen usw.. Mitunter
wird ein Mindestwert an umsatzsteuerpflichtigem Umsatz angewandt, wobei Unternehmen mit
einem Umsatz unter diesem Wert nicht beriicksichtigt werden. Daraus kénnen deutliche Unter-
schiede in der Zahl der als Unternehmen erfassten rechtlichen Einheiten resultieren, die sich auf
Kennzahlen wie die Griindungsintensitdt und die Sektorstruktur der Griindungen auswirken.

e Das nationale Unternehmensrecht ist tiber die Zeit hinweg Anderungen unterworfen, die zu An-
derungen in der Zahl der im Unternehmensregister erfassten Unternehmen flhren kénnen, was
jedoch nicht notwendigerweise eine reale Entwicklung im Sinn einer Zunahme des Bestandes
an wirtschaftsaktiven Unternehmen darstellt. Dies erschwert sowohl Langsschnittvergleiche als
auch Strukturvergleiche im Querschnitt, wenn etwa Anderungen im Unternehmensrecht ein-
zelne Branchen unterschiedlich betreffen.

o Die Anreize, eine selbstiandige wirtschaftliche Aktivitét in Form eines Unternehmens (als recht-
liche Einheit) durchzufiihren oder als selbstidndig Erwerbstatiger, hangen auch vom Steuerrecht
und dessen Anderungen, der allgemeinen Griindungsférderung (Zuschiisse und Kredite) sowie
von arbeitsmarktpolitischen MaBnahmen ab. Anderungen in steuerrechtlichen Rahmenbedin-
gungen und der Forderung von Selbststandigkeit kénnen in einzelnen Jahren die Griindungs-
oder SchlieBungstatigkeit wesentlich beeinflussen und internationale Vergleiche der Unterneh-
mensdynamik betrachtlich verzerren.

¢ Die nationalen Unternehmensregister sind oft immer noch in ihrer Aufbauphase und weisen
eine unterschiedliche und sich im Zeitablauf dndernde Erfassungsqualitit auf. Dabei sind fur
einzelne Lander in einzelnen Jahren ganz erhebliche Springe in der Zahl der wirtschaftsaktiven
Unternehmen sowie der Anzahl von Griindungen und SchlieBungen zu beobachten, die auf eine
verbesserte Erfassung oder eine verbesserte VVermeidung von Mehrfachz&hlungen zurtickzufiih-
ren sind, und nicht auf eine reale Veranderung der Unternehmenszahl. Wahrend solche Félle

Eine viel beachtete internationale Datenquelle zu Griindungsfragen ist der Global Entrepreneurship Monitor (GEM, Bosma und Levie,
2010). Durch einen einheitlichen Fragebogen, der in allen teilnehmenden L&ndern verwendet wird, sind die Daten zwischen den La&ndern
vergleichbar. Allerdings ist eine disaggregierte Betrachtung nach einzelnen Sektoren aufgrund der Fallzahlen kaum oder gar nicht moglich,
weswegen der GEM flir die gegenstandliche Fragestellung nur eingeschrankt von Bedeutung ist.
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bei groRen, einmaligen Verbesserungen der Unternehmensregister relativ einfach zu identifizie-
ren sind, sind sukzessive Verbesserungsmanahmen kaum zu identifizieren und kdnnen zu
Fehlinterpretationen der Unternehmensdynamik fiihren.

Im Jahr 2010 wurden erstmals auch fiir Deutschland umfassendere Angaben zu Griindungen, Schlie-
Rungen und wirtschaftsaktiven Unternehmen fiir die Berichtsjahre 2004-2007 (SchlieBungen: nur 2005
und 2006) in der UDS von Eurostat veréffentlicht. Die Werte fur Deutschland stammen aus der Unter-
nehmensdemographiestatistik des Statistischen Bundesamts, die eine Auswertung des Unternehmensre-
gisters darstellt. Rink und Opfermann (2013) beleuchten die Erfassungsmethodik und Klassifizierung
von echten Grindungen und Schliefungen im Unternehmensregister. Demnach enthalt die UDS Unter-
nehmen mit zumindest einem sozialversicherungspflichtig Beschéftigten oder einem besteuerbaren Um-
satz von zumindest 17.500 €. Griindungen stellen Zugédnge zum Register dar, SchlieBungen représentie-
ren Abgédnge aus dem Register. Sogenannte demografische Ereignisse wie der Zusammenschluss, die
Restrukturierung, ein Eigentlimerwechsel oder die Abspaltung von Unternehmen wird dabei nicht als
Grindungs- oder SchlieRungsereignis gewertet. Auch enthélt die UDS nur die Wirtschaftsabschnitte B
bis N und P bis S. Die Abschnitte A (Land- und Forstwirtschaft, Fischerei) sowie O (Offentliche Ver-
waltung, Verteidigung, Sozialversicherung) sind ausgeschlossen. Fur die folgenden Analysen werden
daher Holdinggesellschaften u.4. (Branche 64.2 der WZ08), die 6ffentliche Verwaltung (Branche 84 der
WZ08) und die Land- und Forstwirtschaft (WZ08 01-03) nicht berlicksichtigt. Weiterhin werden die
Abschnitte P-S (Erziehung und Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen, Kunst, Unterhaltung und
Erholung sowie Erbringung von sonstigen Dienstleistungen) aus den Analysen ausgeschlossen, da fir
einige Lander die entsprechenden Angaben fur diese Sektoren in der UDS fehlen. Die Daten aus dem
MUP werden entsprechend abgegrenzt und ergeben nach Eingrenzung ein anderes Bild der Sektorver-
teilung als die oben dargelegten Befunde ohne Anpassung.

Die Zahl der wirtschaftsaktiven Unternehmen in Deutschland laut UDS lag in der Vergangenheit zum
Teil erheblich Uber der vom ZEW auf Basis des MUP berechneten Zahl der wirtschaftsaktiven Unter-
nehmen. Beispielsweise betrug die im Jahr 2010 fir das Jahr 2007 veroffentliche Zahl fur die wirt-
schaftsaktiven Unternehmen in Deutschland nach der UDS 3,49 Mio. Die im selben Jahr aus dem MUP
ermittelt Zahl belief sich auf 2,83 Mio. Dieser Abstand hat sich tber die Jahre deutlich verringert und
ergibt sich den neuesten Verdffentlichungen aus der UDS eher in umgekehrter Richtung, vor allem da
die UDS wesentlich mehr SchlieBungen meldet als im MUP. So gab es laut den Verdffentlichungen der
UDS in 2019 im Jahr 2017 in Deutschland 2,76 Mio. Unternehmen und laut MUP 2,92. Der noch exis-
tierende Unterschied riihrt vor allem von den starken Unterscheiden bei den Griindungs- und Schlie-
Bungszahlen zwischen UDS und MUP. Die UDS weist in der aktuellen Verdffentlichung 186.583 Griin-
dungen fur das Jahr 2017 in Deutschland in den hier betrachteten Wirtschaftszweigen aus. Laut MUP
waren es jedoch nur 138.083. Ahnlich verhalt es sich bei den Marktaustritten. Gab es laut UDS im Jahr
2017 211.733 Schliefungen, so waren es laut MUP in den betrachteten Branchen 120.895. In der UDS
ist somit eine Netto-Riickgang des Unternehmensbestandes zu beachten wahrend das MUP einen Netto-
Zuwachs verzeichnet. Wir gehen davon aus, dass diese Unterschiede auf eine deutlich enger gefasste
Definition von wirtschaftsaktiven Unternehmen im MUP zurlickzufiihren ist. Dabei kdnnen sowohl neu
gegrlindete Unternehmen erst gar nicht wirtschaftsaktiv werden, als auch ehemals aktive Unternehmen
ihre Geschafts- und damit Wirtschaftstatigkeit einstellen. Im MUP nicht als Griindung gewertete Unter-
nehmen koénnen auch nicht geschlossen werden. Eher geringe unternehmerische Aktivitaten werden im
MUP nicht erfasst, im Rahmen der dem Unternehmensregister zugrundeliegenden Umsatzsteuerstatistik
jedoch schon.

Da unklar ist, inwieweit in anderen L&ndern eine eher enge oder eine eher weitere Definitionen von
Unternehmen sowie Marktzu- und -austritten angewendet zugrunde liegt, werden im Folgenden fiir den
internationalen Vergleich der Griindungen und SchlieRungen fiir Deutschland sowohl die Daten aus der
UDS als auch die Daten des MUP ausgewiesen.
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Die UDS enthalt nach NACE Rev. 2 Daten fur 27 Lander, wenngleich nicht fir alle Lander in allen
Jahre Informationen vorliegen. Fir die USA, Japan oder andere aul’ereuropaische Lander liegen keine
geeigneten Vergleichszahlen zu Unternehmensgriindungen, -schlieBungen und -bestand vor, sodass sich
der internationale Vergleich auf Europa beschrankt. Fur den internationalen Vergleich werden Daten zu
folgenden Landern herangezogen: Deutschland, Belgien, Danemark, Finnland, GroR3britannien, Italien,
Niederlande, Osterreich, Polen, Schweden, Schweiz und Spanien.

Der internationale Vergleich der Unternehmensdynamik zielt auf drei Aspekte ab:
Branchenstruktur der Griindungen;
Grindungs- und SchlieBungsraten nach Sektoren;

Vergleich der Grindungs- und SchlieBungsaktivitéten.

4.2 Struktur der Grindungstatigkeit

Die sektorale Zusammensetzung der Unternehmensgriindungen weist in den meisten Landern ahnliche
Grundstrukturen auf. So wird in allen hier betrachteten Landern der tberwiegende Anteil der Griindun-
gen in auBerhalb der zur Wissenswirtschaft zahlenden Branchen (Branchengruppen Hochtechnologie
und wissensintensive Dienstleistungen) vollzogen (Abbildung 19). Die Anteile der Griindungen in
nicht-forschungs- und wissensintensiven Wirtschaftszweigen (Branchengruppen Handel, konsumnahe
Dienstleistungen, sonstige unternehmensnahe Dienstleistungen, Baugewerbe, Verkehr, Bergbau, sons-
tiges verarbeitendes Gewerbe und Energie) liegen dabei zwischen 60 % (Niederlande) und 83 % (Spa-
nien).

Abbildung 19: Sektorzusammensetzung der Unternehmensgriindungen 2017 in ausgewahlten L&n-
dern (in %)
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Um eine Vergleichbarkeit mit der Eurostat-Brancheneinteilung zu erreichen, wurde im MUP die Branchenbereiche P-S ausgenommen.
Quelle: Business Demography Statistics (Eurostat) — Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW

Der Anteil der Wissenswirtschaft (forschungsintensive Industrie und wissensintensive Dienstleistun-
gen) an allen Grindungen lag im Jahr 2015 zwischen 17 % (Spanien) und 40 % (Niederlande). In
Deutschland lag er mit 19 % (nach Angaben des MUP) oder 27 % (nach Angaben der UDS) im unteren
Bereich. Einen hohen Anteil von einem tber dem Mittelwert von 29 % liegenden Anteil hatten neben
den Niederlanden (40 %) die Schweiz (39 %), Schweden (37 %) und Danemark (34 %). Der Anteil der
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forschungsintensiven Industrie (Hochtechnologie) an allen Griindungen betrug in fast jedem Land we-
niger als 1 %. Laut den Angaben des MUP war Deutschland im Jahr 2017 mit 1,33 % das Land mit dem
hdchsten Anteil Hochtechnologiegriindungen von allen betrachteten Landern, gefolgt von Dénemark
(1,09 %), Grof3britannien (0,80 %), der Schweiz (0,77 %) und Finnland (0,76 %). Besonders niedrig war
der Anteil der Griindungen in der Hochtechnologie in Spanien (0,230 %) und in Frankreich (0,31 %).

Abbildung 20: Anteil der Wissenswirtschaft an allen Griindungen 2007-2017 in ausgewé&hlten L&n-
dern (in %)
Hochtechnologie wissensintensive Dienstleistungen
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DNK: nur Angaben ab 2010 verfiigbar. CHE: nur Angaben ab 2014 verfiigbar.
Quelle: Business Demography Statistics (Eurostat) — Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW

Der Anteil der Griindungen in der Wissenswirtschaft an der Gesamtzahl der Unternehmensgriindungen
gibt im Landervergleich einen Hinweis auf das Gewicht, dass der Wissenswirtschaft in der Population
junger Unternehmen zukommt. In Abbildung 20 ist die Entwicklung dieses Anteils fiir die betrachteten
Lander dargestellt.

Die Unternehmensgriindungen in der Hochtechnologie haben nach Angaben des MUP in Deutschland
im Zeitraum von 2007 bis 2017 durchschnittlich etwa 1,3 % aller Griindungen ausgemacht. Die Zahlen
der UDS ergeben einen nur etwas niedrigeren durchschnittlichen Strukturanteil der Hochtechnologie
von 0,9 %. Allerdings unterscheidet sich die Entwicklung dieses Anteils je nachdem, ob man die Zahlen
des MUP heranzieht oder die der UDS. Nach den Angaben des MUP ist der Anteil der Hochtechnologie
an allen Grindungen seit 2007 in Deutschland bis 2009 zundchst gestiegen und ist dann, abgesehen von
einem einmaligen Einbruch 2011, nahezu konstant geblieben. Nach den Angaben der UDS ist der Struk-
turanteil dieser Griindungen in Deutschland von 2007 auf 2008 deutlich gestiegen, um dann kontinuier-
lich zu fallen. In den Jahren 2016 und 2017 hat er wieder den Ausgangswert von 2007 erreicht. In den
meisten der Vergleichslander veranderte sich der Sektoranteil der von Grindungen in den Branchen der
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Hochtechnologie an allen Griindungen kaum. Dies war bei Belgien, Finnland, Frankreich, Italien, Os-
terreich, Schweden und der Schweiz der Fall. Leicht zuriickgegangen ist der Anteil in Danemark, etwas
deutlicher in den Niederlanden. In Spanien schwankte der Anteil und in GroRbritannien ging er bis zur
Mitte des Beobachtungszeitraums zuriick und stieg anschlieend wieder an. Einen im Trend ganz leicht
steigenden Anteil von Hochtechnologiegrindungen hatte in den hier betrachteten Jahren nur Polen zu
verzeichnen. Die hochsten durchschnittlichen Anteil verzeichnen Deutschland, Danemark, Grof3britan-
nien und die Schweiz, die niedrigsten Spanien, Frankreich und die Niederlande.

Der Anteil der wissensintensiven Dienstleistungen am gesamten Grindungsgeschehen in Deutschland
stieg nach den Angaben des MUP von 2007 bis 2009 leicht an und fiel dann Uber den gesamten Be-
obachtungszeitraum leicht sinkend wieder auf den Ausgangswert zuriick. Im Durchschnitt betrug der
Anteil 19 %. Die Zahlen der UDS ergeben ein etwas anderes Bild, sowohl in Bezug auf den Verlauf, als
auch auf das Niveau. Nach Angaben der UDS lag der Anteil der wissensintensiven Dienstleistungen an
allen Griindungen im Durchschnitt der hier betrachteten Jahre bei 24 %. Den héchsten durchschnittli-
chen Anteil der wissensintensiven Dienstleistungen an allen Griindungen in den Jahren 2007 bis 2017
haben die Niederlande (39 %), die Schweiz (38 %), Schweden (35 %) und Grof3britannien (34 %). Die-
ser Anteil ist in diesen Landern in der Betrachtungsperiode tendenziell auch angestiegen. Niedrige An-
teile von wissensintensiven Dienstleistungen an allen Grindungen sind fur Polen und Spanien zu be-
obachten. Der Anteil hat sich in Spanien tber die Betrachtungsperiode kaum, in Polen leicht verandert.
Etwas zuriickgegangen ist der Anteil der wissensintensiven Dienstleistungen an allen Grindungen in
Osterreich.

Einen weiteren Aspekt des Griindungsgeschehens im internationalen Vergleich liefert die Betrachtung
von Griindungsraten, mit denen die Zahl der Griindungen auf den Unternehmensbestand bezogen wer-
den. Die Betrachtung von Grundungsraten hat den Vorteil, dass Definitionsunterschiede im Unterneh-
mensbegriff weniger stark ins Gewicht fallen.

Im Jahr 2017 hatte GroR3britannien mit 14 % die héchste Griindungsrate von den hier betrachteten Lan-
dern bezogen auf alle Wirtschaftszweige (Abbildung 21). Mit jeweils 12 % vergleichsweise hoch waren
die Grundungsraten auBerdem in Polen und Dé&nemark, gefolgt von Frankreich und Finnland (beide
10 %). Deutschland war nach den MUP-Zahlen mit 5 % unter das Land mit der niedrigsten Griindungs-
rate hinter mit Belgien (6 %). Nach den Angaben der UDS befand sich die Griindungsrate von Deutsch-
land mit 7 % im unteren Mittelfeld.

Abbildung 21: Grundungsraten im Jahr 2017 in ausgewéhlten Landern (in %)
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*: Angaben fur 2016 verwendet, da keine Angaben fiir 2017 verfiigbar waren. Anzahl der Griindungen in % des Unternehmensbestandes.
Quelle: Business Demography Statistics (Eurostat) — Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW
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In den wissensintensiven Dienstleistungen lag die Griindungsrate mit Ausnahme der MUP-Werte flr
Deutschland (4 %) sowie der Werte fiir GroRbritannien (12 %) und Osterreich (6 %) in allen Léndern
im Jahr 2017 auf dem oder tber dem Niveau der Grindungsrate fur alle Wirtschaftszweige. Besonders
viele Neugriindungen in Relation zum Unternehmensbestand gab es in Déanemark (17 %), Polen und
Frankreich (jeweils 13 %). Ebenfalls vergleichsweise hoch war die Griindungsrate in den wissensinten-
siven Dienstleistungen in Grof3britannien (12 %), den Niederlanden und Finnland (jeweils 10 %). Nach
den Angaben der UDS lag die Griindungsrate in Deutschland im Bereich der wissensintensiven Dienst-
leistungen mit 8 % im unteren Mittelfeld.

Auch in der der Hochtechnologie gibt es starke Unterschiede zwischen den L&ndern. Wahrend die Griin-
dungsraten in GroRbritannien 9 %, in Danemark und Polen jeweils 8 % betrugen, waren sie in der
Schweiz und Deutschland (UDS) jeweils 4 %, in Deutschland (MUP), Schweden, Italien und Belgien
jeweils nur 4 %.

Innerhalb der wissensintensiven Dienstleistungen unterscheiden sich die Grindungsraten zwischen den
drei Teilsektoren EDV/Telekommunikation, technische/FuE-Dienste und Unternehmensberatung/Wer-
bung zum Teil sehr deutlich (Abbildung 22). Innerhalb der wissensintensiven Dienstleistungen sind die
Grundungsraten im Teilsektor EDV/Telekommunikation in fast allen Landern hoher oder gleich den
Grundungsraten in den anderen beiden Teilsektoren (Ausnahme sind Italien und die Niederlande). Die
hdchste Griindungsraten im Sektor EDV/Telekommunikation hatten 2017 Danemark und Polen mit je-
weils 17 %, gefolgt von Frankreich mit 13 % sowie GroRbritannien und Spanien mit jeweils 16 %. Die
Grindungsrate im Sektor EDV/Telekommunikation in Deutschland ist im internationalen Vergleich mit
6 % (MUP) und 9 % (UDS) vergleichsweise niedrig.

Abbildung 22: Grindungsraten in Teilsektoren der wissensintensiven Dienstleistungen
im Jahr 2017 in ausgewahlten Léndern (in %)
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*: Angaben fiir 2016 verwendet, da keine Angaben fiir 2017 verfugbar waren. Anzahl der Griindungen in % des Unternehmensbestandes.
Quelle: Business Demography Statistics (Eurostat) — Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW

In der Teilbranche technische Dienstleistungen/FUE-Dienstleistungen weist ebenfalls Dd&nemark im Jahr
2017 die hochste Grindungsquote auf (17 %). Es folgen Frankreich (13 %), sowie die Niederlande,
Polen, Spanien und Grol3britannien (jeweils 12 %). Deutschland liegt auch hier am Ende der Rangliste
(MUP, 4 %), bzw. im unteren Mittelfeld (UDS, 8 %).

Fir die Teilbranche Unternehmensberatung/Werbung sieht das Bild &hnlich aus. An der Spitze mit ho-
hen Griindungsraten Dénemark 17 %), Frankreich (14 %) sowie Grof3britannien und Polen (jeweils
12 %), am Ende mit niedrigen Griindungsraten Deutschland (MUP, 4 %) sowie Belgien, Osterreich und
Spanien (jeweils 6 %). Nach den Daten der UBS liegt Deutschland mit 7 % nur unwesentlich daruber.
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4.3 Vergleich der Grindungs- und SchlieBungsaktivitaten

Den im Jahr 2017 niedrigen Griindungsraten in Deutschland standen im internationalen Vergleich auch
sehr geringe SchlieBungsraten gegeniiber. Bezogen auf die Gesamtwirtschaft hatte Deutschland mit
etwa 4 % (MUP) im Jahr 2017 die zweiniedrigste Schlieungsrate nach Belgien (3 %). Alle anderen
betrachteten Lander wiesen teils wesentlich hohere Raten aus (Abbildung 23). Die hdchsten Schlie-
Bungsraten waren in Grof3britannien (12 %), Danemark (11 %) und Polen (11 %) zu beobachten. Auch
in den wissensintensiven Dienstleistungen lag Deutschland im Jahr 2017 mit einer SchlieBungsrate von
3 % zusammen mit Belgien am unteren Ende der betrachteten Lander. Die hdchste Schliefungsrate in
den wissensintensiven Dienstleistungen hatte mit 14 % Déanemark, gefolgt von GroRbritannien (12%).
In der Hochtechnologie lag die SchlieBungsrate laut MUP mit 3 % zusammen mit Frankreich und Bel-
gien am unteren Ende der Verteilung. Laut UDS lag Deutschland in allen Wirtschaftsbereichen eher im
Mittelfeld, in den wissensintensiven Dienstleistungen und auch in der Hochtechnologie mit 8 % sogar
eher im oberen Drittel, in Bezug auf die Gesamtwirtschaft mit 4 % hingegen eher im unteren Mittelfeld.

Abbildung 23: Schliefungsraten im Jahr 2017 in ausgewahlten Landern (in %)
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*: Angaben fiir 2016 verwendet, da keine Angaben fiir 2017 verfugbar waren. Anzahl der SchlieBungen in % des Unternehmensbestandes.
Ohne Schliefungsraten fiir die Schweiz, da fiir die Schweiz keine Angaben zur Zahl der SchlieRungen und zum Unternehmensbestand ver-
fugbar waren.

Quelle: Business Demography Statistics (Eurostat) — Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW

Tendenziell gehen hohe Grindungsraten mit hohen SchlieBungsraten einher und deuten unterschiedli-
che Regime der Unternehmensdynamik an. Aus hohen Grundungsraten alleine kann somit nicht auf eine
hohe Wachstumsdynamik im Unternehmensbestand geschlossen werden. In Danemark steht beispiels-
weise der hohen Griindungsrate in den wissensintensiven Dienstleistungen von 15 % im Jahr 2017 auch
eine SchlieBungsrate von 14 % gegeniber (Abbildung 24). In der forschungsintensiven Industrie hatte
Polen mit 8 % eine hohe Griindungsrate, mit 9 % aber auch eine vergleichsweise hohe SchlieBungsrate.
In Deutschland sind beide MaRzahlen wesentlich niedriger. In der Hochtechnologie steht nach den An-
gaben des MUP und der UDS einer Grindungsrate von 3,7 bzw. 3,4 % eine SchlieSungsrate von eben-
falls niedrigen 2,7 bzw. 4,4 % gegeniber, in den wissensintensiven Dienstleistungen lauten die Werte
4,5 zu 3,3 % (MUP) und 8,0 zu 9,1 % (UDS).

Eine Gegentberstellung einzelner Jahre ist zwar wegen der unterschiedlichen konjunkturellen Rahmen-
bedingungen und maglicher jahresspezifischer Sondereffekte auf Landerebene nur eingeschrénkt aus-
sagefahig. Der in Abbildung 24 dargestellte positive Zusammenhang zwischen Griindungs- und Schlie-
Bungsrate auf L&nderebene zeigt sich aber fur alle Lander, fur die Informationen zu mehreren Jahren
vorliegen, in jedem Jahr.
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Interpretiert werden kann dieser Zusammenhang zum einen als ein Ausdruck unterschiedlicher Regime
von Markteintritts- und -austrittsbarrieren sowie unterschiedlicher Opportunitatskosten von Unterneh-
mensgrindungen. In Landern mit niedrigen Zutrittsbarrieren kommt es zu einer groRen Zahl von Markt-
zutritten pro Jahr und zu einem intensiven Wettbewerb zwischen den neu eingetretenen und den in den
Vorjahren gegriindeten Unternehmen. Dieser intensive Wettbewerb fuhrt bei einem mehr oder minder
gegebenen Nachfragevolumen und bestimmten MindestunternehmensgréRen fiir ein effizientes Leis-
tungsangebot zu einer hohen Zahl von Marktaustritten, die vermutlich in erster Linie die jungen Unter-
nehmen betreffen. Ein solcher hoher Unternehmensumschlag ist zwar mit relativ hohen gesamtwirt-
schaftlichen Kosten verbunden, da mit der Stilllegung eines Unternehmens die zuvor getétigten materi-
ellen und immateriellen Investitionen entwertet werden oder als sunk costs nicht produktiv verwendet
werden konnen. Auf der anderen Seite kann aber angenommen werden, dass in diesem intensiven Wett-
bewerb die jungen Unternehmen mit den besten Geschaftsideen und dem besten Management am ehes-
ten Gberleben werden und sich — auch international — erfolgreich im Markt behaupten kénnen. Auferdem
kénnen hinter diesen systematischen Landerunterschieden im Niveau der Griindungs- und SchlieRungs-
raten auch unterschiedliche Definitionen des Unternehmensbegriffs stehen. Werden bereits geringfiigige
wirtschaftliche Aktivitaten durch einzelne Personen (z.B. in der Form einer Gewerbeschein- oder Um-
satzsteuernummeran- oder -abmeldung) in einem Land als Griindung oder SchlieSung gewertet, ist eine
hohe Unternehmensdynamik eher zu erwarten als in L&ndern, in denen erst beim Vorliegen umfangrei-
cherer und etwas dauerhafterer unternenhmerischer Aktivitdten von einer Unternehmensgrindung ge-
sprochen wird (wie dies z.B. fir das MUP der Fall ist).

Abbildung 24: Grindungsrate zu Schliefungsrate 2017 in ausgewahlten Landern (in %)
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*: Angaben fiir 2016 verwendet, da keine Angaben fiir 2017 verfuigbar waren.
Ohne Griindungs- und Schlieungsraten fiir die Schweiz, da fiir die Schweiz keine Angaben zur Zahl der SchlieRungen und zum Unterneh-
mensbestand verfiigbar waren.

Quelle: Business Demography Statistics (Eurostat) — Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW

Addiert man Griindungs- und Schlielungsrate, so erhalt man eine Mal3zahl fiir die Unternehmensdyna-
mik, die man als Unternehmensumschlag bezeichnen kann. In GroR3britannien machte die Zahl der Griin-
dungen und SchlieBungen im Jahr 2017 in der Gesamtwirtschaft zusammen 26 % der am Jahresbeginn
wirtschaftsaktiven Unternehmen aus (Abbildung 25). Auch in Polen und D&nemark waren dies jeweils
22 %. Deutschland war auf Basis der MUP-Daten mit 9 % im Jahr 2017 das Land mit dem niedrigsten
Unternehmensumschlag. Zieht man die Zahlen aus der UDS heran, lag der Unternehmensumschlag in
Deutschland mit 14 % im mittleren Bereich. Einen ebenfalls sehr niedrigen Wert unter den betrachteten
Léndern hatte Belgien (10 %). In den wissensintensiven Dienstleistungen ist der Unternehmensum-
schlag in fast allen Landern Gberdurchschnittlich hoch, mit besonders hohen Werten in D&nemark
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(31 %), Grofbritannien (24 %), Polen (21 %) sowie Frankreich (19 %). In Deutschland lag der Unter-
nehmensumschlag in den wissensintensiven Dienstleistungen bei 17 % (UDS) oder 8 % (MUP) und
damit im unteren Bereich. In der forschungsintensiven Industrie lag der Unternehmensumschlag in
Deutschland mit und 6 % (MUP) ebenfalls im unteren Bereich. Nur in Belgien und Italien waren ahnlich
niedrige Werte von 7 % zu verzeichnen. Den hdchsten Unternehmensumschlag in diesem Teilbereich
der Wirtschaft hatte im Jahr 2015 mit 18 % GroRbritannien. Ebenfalls hohe Werte wiesen Polen und
Dénemark mit 17% bzw. 14 % auf.

Abbildung 25: Unternehmensumschlag 2017 in ausgewéhlten Landern (in %)
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*: Angaben fiir 2016 verwendet, da keine Angaben fiir 2017 verfligbar waren.

Ohne Unternehmensumschlag fiir die Schweiz, da fiir die Schweiz keine Angaben zur Zahl der Schliefungen und zum Unternehmensbestand
verfiigbar waren.

Quelle: Business Demography Statistics (Eurostat) — Mannheimer Unternehmenspanel (ZEW) — Berechnungen des ZEW

Eine niedrige Unternehmensdynamik bedeutet, dass den existierenden Unternehmen verhaltnismaRig
wenig Konkurrenz durch neu in den Markt eintretende Unternehmen entsteht. Dies verringert den Wett-
bewerbsdruck, was aus Sicht der existierenden Unternehmen eine Erleichterung der wirtschaftlichen
Aktivitaten - und unter Umsténden auch der Durchsetzung von Innovationen bedeutet. Eine niedrige
Wettbewerbsintensitat kann allerdings auch den Innovationsdruck verringern und es bestehenden Un-
ternehmen eher erlauben, mit etablierten Giterangeboten langer im Markt zu bleiben. Theoretische Un-
tersuchungen zum Zusammenhang zwischen Wettbewerb und Innovationsaktivitaten postulieren ten-
denziell einen negativen Zusammenhang, d.h., Innovationen fiihren zu Marktkonzentration und es wird
versucht, eine erzielte Marktmacht durch weitere Innovationen zu erhalten. (Schumpeter, 1934; Levin
und Reiss, 1984; 1988). Erst bei sehr hoher Marktkonzentration nimmt die Innovationsneigung wieder
ab (Aghion et al., 2005; Scherer, 1965; Levin et al., 1985). Die meisten empirischen Untersuchungen
zeigen jedoch einen positiven Einfluss der Wettbewerbsintensitat auf die Entscheidung von Unterneh-
men, Innovationen durchzufihren (Williamson, 1965; Gottschalk und Janz, 2001).

Zusammenfassend zeigt der internationale Vergleich trotz der Einschrankungen aufgrund der schwieri-
gen Datenbasis, dass die Unternehmensdynamik durch Marktein- und -austritte in Deutschland einige
Besonderheiten aufweist:

Erstens ist die Unternehmensdynamik insgesamt recht niedrig, d.h. sowohl die Zahl der Griindungen
als auch die Zahl der SchlieBungen in Relation zum Unternehmensbestand bleibt hinter dem Niveau
der meisten anderen Lander zuriick, zumindest wenn man ein eher enges Konzept von wirtschafts-
aktiven Unternehmen zugrunde legt. Eine vergleichbar niedrige Dynamik hat Belgien.
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Zweitens ist die Struktur der Griindungstétigkeit weniger stark auf wissensintensive Dienstleistun-
gen ausgerichtet als in anderen hoch entwickelten Landern, wenngleich dieser Befund durch unter-
schiedliche Definitionen und Erfassungsmodalitéten in den nationalen Unternehmensstatistiken be-
einflusst sein kann.

Drittens ist der Zuwachs im Unternehmensbestand durch Grindungen in den wissensintensiven
Dienstleistungen ausgesprochen gering und bleibt weit hinter dem anderer europaischen Lander zu-
rick.

Viertens nimmt Deutschland eine recht gunstige Position bei der Griindungstatigkeit in der Hoch-
technologie ein. Zwar sind die Griindungsraten auch in Deutschland niedrig, jedoch ist der Struk-
turanteil (auch durch die geringen SchlieBungszahlen) vergleichsweise hoch und konnte tber die
Zeit gehalten (nach den Angaben des MUP sogar gesteigert) werden, wéhrend er in anderen Landern
tendenziell rucklaufig gewesen ist.
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5 Wagniskapital-Investitionen im internationalen Vergleich, in Deutsch-
land und den Bundeslandern

5.1 Datenquellen im Uberblick

Fur den internationalen Vergleich des Anteils der Wagniskapitalinvestitionen am Bruttoinlandsprodukt
werden Daten von Invest Europe, vormals European Private Equity and Venture Capital Association
(EVCA), herangezogen. Daten fur auRRereuropéische Lander werden aus OECD Statistiken entnommen,
die sich wiederum auf nationale VVerbandsstatistiken beziehen. Invest Europe ist der européische Ver-
band der Private Equity und Risikokapitalinvestoren und betreibt mit der European Data Cooperative
(EDC) eine Plattform zur Sammlung von Private Equity und Venture Capital-Daten. Auf Grundlage der
Informationen in der EDC-Datenbank, sowie Daten von Eurostat und des Internationalen Wéahrungs-
fonds stellt Invest Europe in regelméRigen Abstdnden aktualisierte Daten zu Wagniskapitalinvestitionen
bereit. Basis dafur sind Informationen der nationalen Wagniskapitalverbénde, welche ihrerseits Infor-
mationen durch Mitgliederbefragungen erhalten. Die harmonisierte Erfassung und Aufbereitung der Da-
ten sorgt fur eine gute internationale Vergleichbarkeit. Aus der Invest Europe/EDC-Datenbank werden
daher Informationen zu allen europdischen Landern des flr die Kernuntersuchung zu betrachtenden
Landersamples enthommen.

Abbildung 26: Entwicklung der Wagniskapital-Investitionen in Deutschland 2007 bis 2018 in Milli-
arden Euro im Vergleich der Verbandsdaten (links, einfarbig) und der Transaktions-
daten (rechts, schraffiert)
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Quelle links: Bureau van Dijk, Majunke (2019) — Berechnungen des ZEW

Quelle rechts: Invest Europe (2019) — Berechnungen des ZEW

Ein Nachteil dieser Erfassungsmethode ist, dass die Marktstatistiken der Verbande, d.h. Zahlen die sich
nach dem Sitz der Portfoliofirmen richten, zu Unterschatzung tendieren. Dies ist dann gegeben, wenn
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investierende Marktteilnehmer nicht bei den jeweiligen Verbdnden als Mitglied erfasst sind. Dies ist
unter anderem deshalb gegeben da Deutschland in den letzten Jahren mit dem Aufkommen groRer Fi-
nanzierungsrunden® als Investitionsstandort fiir internationale Wagniskapitalgeber an Attraktivitat ge-
winnt. AuBereuropaische Investoren werden nicht durch die Verbandsstatistiken erfasst, was insbeson-
dere nach sehr groBen Finanzierungsrunden zu Unterschdtzung in den Marktstatistiken der Verbande
fiihren kann. Die Transaktionsdaten zeigen fiir Deutschland, dass seit ca. 2010 tendenziell immer héau-
figer (mit Ausnahme von 2011) ein kleiner Teil der Later Stage Transaktionen fiir einen Grofteil des
gesamten investierten Wagniskapitals verantwortlich ist (Abbildung 27).

Abbildung 27: Anteil des groRten Deals und Anteil der grofiten 1% der Deals am Gesamtvolumen an
allen erfassten Wagniskapitalinvestitionen in Deutschland 2007 bis 2016.
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Im Bereich der Early-Stage Investments lasst sich ein anderes Bild beobachten. Hier machen die grofiten
Investments einen immer kleineren Anteil am Gesamtvolumen aus. Daflr gibt es zwei mégliche Erkla-
rungsansatze: Entweder ist das VVolumen der groRten Deals tendenziell riicklaufig, wahrend die kleine-
ren und mittleren Investitionshdhen konstant bleiben, oder die Dealvolumina im kleinen und mittleren
Dealsegment werden im Vergleich zu grofReren Deals immer groRer. Aus Gesprachen mit Marktinsidern
lasst sich entnehmen, dass tendenziell eher letzterer Fall vorherrscht ist. Diese Vermutung wird unter-
mauert, wenn man sich die Verteilung der Dealvolumina im Early-Stage Bereich im Vergleich der Zeit-
raume 2007-2012 und 2013-2018 veranschaulicht.

Abbildung 28 zeigt die Kerndichteschatzung der Dealvolumina von Early-Stage Transaktionen im Ver-
gleich der beiden Zeitrdume. Dabei wurden die gréfiten 10 % Transaktionen von der Schatzung ausge-
schlossen um eine bessere Veranschaulichung der unteren und mittleren Dealsegemente zu ermdglichen.
Es wird deutlich, dass die Masse der Deals in 2013 bis 2018 ein hoheres Dealvolumen aufweist als
diejenigen in 2007 bis 2012. Der Medianwert des Dealvolumens steigt dementsprechend auch zwischen
den beiden Zeitrdumen von 1,35 Mio. Euro auf 3,7 Mio. Euro. Diese Entwicklung stellt eine deutliche
Veranderung des Deutschen Wagniskapitalmarktes dar. Getrieben ist sie vermutlich einerseits durch die
zunehmende Professionalisierung und Etablierung des Marktes bzw. der Marktteilnehmer. Dariiber hin-

5 Ein aktuelles Beispiel fiir das Aufkommen sehr grolRer Finanzierungsrunden unter Beteiligung auslandischer Investoren ist das Unternehmen
Delivery Hero. Bis zu seinem Bdrsengang im Juni 2017 hatte das Unternehmen uber eine Milliarde Euro von Investoren erhalten. Kurz
zuvor kaufte der stidafrikanische Medienkonzern Naspers 10% der Unternehmensanteile fiir 387 Mio. Euro.
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aus wird nicht zuletzt die expansive Geldpolitik der EZB, die fiskalische Zurtickhaltung bei Investitio-
nen und das daraus resultierende Niedrigzinsumfeld mehr Investoren in vergleichsweise riskantere An-
lageformen treiben.

Abbildung 28: Vergleich der Kerndichteschatzungen der Dealvolumina in Early-Stage Transaktio-
nen der Jahre 2007-2012 und 2013-2018, ohne Transaktionen mit Volumen oberhalb
des 90% Perzentils
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Quelle Bureau van Dijk, Majunke (2019) — Berechnungen des ZEW

Fur die Analyse der Entwicklung der Wagniskapitalinvestitionen in Deutschland wird daher auf die
Zephyr M&A-Datenbank sowie die Majunke-Transaktionsdatenbank zuriickgegriffen, aus denen das
ZEW eine konsolidierte Datenbank erstellt. Der Vorteil der Verwendung dieser Datenbanken besteht
darin, dass die Beobachtungseinheit die einzelne Transaktion und nicht der Investor ist (wie es zum
Beispiel bei der Statistik des Bundesverbandes Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (BVK) der
Fall ist, die auf dem Mitgliederverzeichnis des BVK basiert). Dadurch wird die Wahrscheinlichkeit ver-
ringert, dass Ko-Investitionen von untypischen Marktteilnehmern und aul3ereuropéischen Investoren
nicht erfasst werden.

5.2  Aufbau der Transaktionsdatenbank

Die Zephyr M&A-Datenbank enthalt Informationen zu Mergers and Acquisitions (M&A) getrennt nach
Private Equity, Venture Capital und Business Angel-Investitionen. Die Angaben umfassen die Investi-
tionssumme, das Unternehmen, in das investiert wurde (Portfolio-Unternehmen) und den Investor. Da
die Zephyr M&A-Datenbank in erster Linie groiere Investitionen enthalt, werden die Informationen aus
dieser Datenbank mit denen aus der Majunke-Transaktionsdatenbank ergénzt. Diese Datenbank wird
von Majunke Consulting® bereitgestellt und erfasst Venture Capital-Investitionen in Deutschland, Os-
terreich und dem deutschsprachigen Teil der Schweiz. Sie enthalt ebenfalls Angaben zur Investitions-
summe, dem Portfolio-Unternehmen und dem Investor und schlie8t auch kleine Investitionen mit ein.
Da in beiden Datenbanken neben den Wagniskapitalinvestitionen auch eine Reihe anderer Investitionen
in Unternehmen enthalten sind, wird fur jede Transaktion tberpriift, ob es sich mit hinreichend grol3er
Wahrscheinlichkeit tatsachlich um eine Wagniskapitalinvestition handelt. Daftr werden Informationen

6 Nahere Informationen zu Majunke Consulting finden sich auf der Seite: http://www.majunke.com
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tber die an einem Unternehmen beteiligten (nattrlichen und juristischen) Personen aus dem Mannhei-
mer Unternehmenspanel (MUP) verwendet. Sowohl in der Zephyr- als auch in der Majunke-Datenbank
gibt es Variablen, die angeben, ob es sich bei einer Investition um eine Venture Capital oder Business-
Angel-Investition handelt. Eine Abgrenzung zu Private Equity-Investitionen ist jedoch h&ufig schwierig.
Aus diesem Grund wird vom ZEW zusétzlich eine Heuristik anwendet, um die Abgrenzung von Wag-
niskapitalinvestitionen zu Private Equity-Investitionen zu scharfen. Ein Prifkriterium ist dabei, ob es
sich um eine Mehrheits- oder Minderheitsiibernahme handelt. Es werden nur Transaktionen, bei der die
Investoren weniger als 50 % der Unternehmensanteile erwerben, zu den Wagniskapitalinvestitionen ge-
zahlt.

Weiterhin werden fehlende Werte in den Transaktionsvolumina mit einem regressionsbasierten Ansatz
imputiert, um zu einer Abschéatzung des gesamten Volumens von Wagniskapitalinvestitionen in
Deutschland zu kommen. Dazu werden Charakteristika der Transaktionen, der Investoren der Portfolio-
Unternehmen verwendet. Die Informationen zu letzteren werden dabei aus dem Mannheimer Unterneh-
menspanel (MUP) gewonnen. Das MUP wird ebenfalls dazu genutzt, um die Wagniskapital-Investitio-
nen in Early Stage und Later Stage-Investitionen zu unterteilen. Die Aufteilung wird auf zwei Arten
vorgenommen. Zum einen anhand des Alters oder der Grof3e des Portfolio-Unternehmens und zum an-
deren auf Basis einer am ZEW entwickelten Liste zu Early Stage und Later Stage-Investoren, die auf
Informationen zum Typ des Investors (Renditeorientierte VVC-Gesellschaften (VCs), 6ffentliche/ge-
meinnutzige VCs, Corporate VCs/Etablierte Unternehmen, Business Angels, Sonstige u.a. Private
Equity), Typ des Portfolio-Unternehmens (Alter, GréRe, Region) und zur Hohe der Deals zuriickgreift.
Auf Grundlage dieser Angaben wird dann die Entwicklung der Wagniskapitalinvestitionen in Deutsch-
land zwischen 2007 und 2016 insgesamt und nach Investitionsphase (Early Stage/Later Stage) berech-
net.

5.3 Wagniskapitalinvestitionen im internationalen Vergleich

Abbildung 29 zeigt die Entwicklung der Wagniskapitalinvestitionen im europaischen Vergleich auf Ba-
sis der Verbandsdaten von Invest Europe fur die Jahre 2016, 2017 und 2018. Danach lag in Deutschland
im Jahr 2018 der Anteil der Wagniskapital-Investitionen am Bruttoinlandsprodukt (BIP) bei 0,043 %.
Im Vergleich zum Vorjahreswert von 0,039 % hat sich der Anteil somit erneut um 0,004 Prozentpunkte
verbessert. Innerhalb der Vergleichsgruppe europaischer Lander belegt Deutschland damit einen Rang
im Mittelfeld. Spitzenreiter innerhalb der europdischen Vergleichsgruppe ist Finnland, wo der Anteil
der Wagniskapital-Investitionen am BIP in 2017 bei 0,096 % und somit fast 130 % Uber dem deutschen
Wert liegt. Weitere Spitzenplatze belegen Schweden und Grofbritannien mit Anteilen von 0,088 % und
0,077 % am BIP in 2017. Vor allen Dingen die Later Stage Investitionen der Spitzenldnder weisen
wesentlich héhere Anteile am BIP auf als in Deutschland. So stehen den Later-Stage Investitionen in
Deutschland in 2018 mit 0,012 % (2017: 0,015 %) wesentlich hohere Werte fiir die Spitzenlander ge-
genuber: Finnland mit 0,046 % (2017: 0,018 %), Schweden mit 0,043 % (2017: 0,019 %) und GroRbri-
tannien mit 0,026 % (2017: 0,041 %). Bei den Spitzenreitern Finnland und Schweden steigerten sich die
Werte drastisch im Vergleich zum Vorjahr, wahrend Deutschland 2018 einen leicht niedrigeren Anteil
an Later Stage Investitionen aufwies als noch im Vorjahr.

Im Bereich der Early-Stage Investments ist die Entwicklung gegenlaufig. So lag 2018 in Finnland der
Anteil der Early Stage Investitionen am BIP bei 0,050 % (2017: 0,044 %) , in Schweden bei 0,045 %
(2017: 0,033 %) und in GrofR3britannien bei 0,052 % (2017: 0,050 %). Zwar steigerten sich die Werte in
den europdischen Spitzenlédndern teils deutlich, Deutschland konnte seinen Anteil jedoch ebenfalls aus-
bauen (von 0,025 % in 2017 auf 0,031 % in 2018). Deutschland nahert sich also der Spitzengruppe
allméhlich an. Dies konnte auf die in Abschnitt 5.1 angesprochen Verschiebung der Investmenthéhen
im Early-Stage Segment hindeuten.
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Abbildung 29: Anteil Wagniskapital-Investitionen am nationalen Bruttoinlandsprodukt in 2016 bis
2018 in Prozent.
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Vergleicht man die européische Spitzengruppe mit aul3ereuropdischen Landern relativieren sich die Un-
terschiede in Europa. Abbildung 30 zeigt die jeweils aktuellsten verfligbaren Werte fiir die betrachteten
europdischen Staaten sowie eine Reihe relevanter internationaler Vergleichsstaaten. Selbst die Wagnis-
kapitalanstrengungen des Spitzenreiters Finnland werden von Landern wie Kanada, den Vereinigten
Staaten und Israel um das drei- bis siebeneinhalbfache tibertroffen.

Die Grolienunterschiede zwischen Europa einerseits und den Vereinigten Staaten und Israel andererseits
kénnen teilweise auf die Erfassungsmethode zurtickgefiihrt werden. Der US amerikanische Wagniska-
pitalverband NV CA hat fur die Erstellung seiner Marktstatistiken seit September 2016 eine Kooperation
mit dem Datenanbieter PitchBook Data. PitchBook Data recherchiert und harmonisiert &hnlich wie Bu-
reau van Dijk und Majunke Transaktionsdaten zu Venture Capital. Der israelische Wagniskapitalver-
band IVC erfasst seine Daten wie Invest Europe durch Umfragen. Jedoch werden dort explizit auch
untypische Investoren, ausldndische Investoren und Business Angel befragt. Dadurch werden auch
Transaktionen erfasst an denen ausschlieBlich auslandische Investoren beteiligt sind, sowie Transaktio-
nen an denen kein typischer Wagniskapitalgeber beteiligt ist. Dies ist im Falle Israels wichtig, aufgrund
der historisch hohen Bedeutung von US amerikanischen Wagniskapitalinvestoren und des steigenden
Engagements chinesischer Marktteilnehmer.
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Abbildung 30: Anteil Wagniskapital-Investitionen am nationalen Bruttoinlandsprodukt in 2018 in
Prozent.
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Quelle: Invest Europe, OECD (2019) — Berechnungen des ZEW

Es kann daher angenommen werden, dass aufgrund der Unterschatzung in den Verbandsstatistiken der
Anteil der Wagniskapitalinvestitionen am BIP in einigen europdischen Landern - darunter auch
Deutschland - Uber den hier gezeigten Zahlen liegt. Aus dieser Vermutung sollte jedoch kein falscher
Optimismus hinsichtlich der Stellung Deutschlands im internationalen Gesamtbild folgen, insbesondere
nicht im direkten Vergleich mit den Vereinigten Staaten. Unter der Annahme, dass die Wagniskapitalin-
vestitionen in deutsche Unternehmen in 2018 in den Verbandsstatistiken um das Zweieinhalbfache un-
terschatzt wurden, ware der Wert fiir die Vereinigten Staaten immer noch um das Vierfache hoher.

Wagniskapitalinvestitionen sind fiir das Griindungsgeschehen in mehrerlei Hinsicht von Bedeutung.
Zum einen er6ffnen sie innovativen und wachstumsorientierten Griindern den Zugang zu Kapital, was
durch gewdhnliche Bankdarlehen in der Regel nicht méglich ist. Daruiber hinaus schaffen typische Wag-
niskapitalinvestoren durch nichtfinanzielle Unterstltzungsleistungen einen Mehrwert fur Griinder. In
den Vereinigten Staaten haben Wagniskapitalinvestoren unter anderem wichtigen Einfluss auf die Ent-
wicklung einer professionellen Personal- und Entlohnungspolitik (Hellman und Puri, 2002), und Unter-
nehmen die Wagniskapital erhalten haben bringen ihre Produkte schneller zur Marktreife (Hellman und
Puri, 2000). Mehr verfligbares Wagniskapital sollte sich also einerseits positiv auf das Griindungsge-
schehen innovativer und wachstumsorientierter Geschaftsmodelle auswirken, und sich positiv auf die
Entwicklung innovativer Unternehmen auswirken.
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5.4  Entwicklung der Wagniskapital-Investitionen in Deutschland

Im Zeitraum 2007 bis 2018 zeigt sich, basierend auf Transaktionsdaten, ein deutlicher Anstieg des in
Deutschland investierten Wagniskapitals (Abbildung 31). Im Jahr 2015 erreichte der Wagniskapital-
markt seinen vorlaufigen Hochpunkt in dem betrachteten Zeitraum mit einem Gesamtinvestitionsvolu-
men en in Héhe von 2,93 Mrd. €. Dieser Wert verdnderte sich in den Folgejahren danach kaum. Vergli-
chen mit dem kumulierten Transaktionsvolumen in 2007 in Hohe von ca. 0,7 Mrd. € hat sich das Volu-
men des investierten Wagniskapitals mehr als vervierfacht. Zwar blieb das Gesamtvolumen der VC-
Investments in den letzten Jahren relativ konstant, die Struktur der Investments veranderte sich jedoch
grundlegend. Zwar ist die durchschnittliche Hohe der Early-Stage Investments im Vergleich zu friiheren
Jahren wie in Abbildung 28 gezeigt hoher, und war das Hochjahr 2015 noch geprégt von einer starken
Konzentration auf Early-Stage Investments (2,29 Mrd. Euro und damit ca. 75 % des Gesamtvolumens),
jedoch sank die Bedeutung der Early-Stage Investments in Bezug auf die Gesamtsumme der Transakti-
onen seit 2015 stetig.

Abbildung 31: Entwicklung Wagniskapital-1nvestitionen in Deutschland 2005 bis 2018 in Milliarden
Euro.
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Investitionen nach Sitz der Portfoliounternehmen. Early Stage umfasst Deals an denen mindestens ein Investor beteiligt ist, der typischer-
weise in der Seed oder Start-Up Phase investiert, dazu zahlen Business Angel, Family Offices, (6ffentliche) Seed Fonds und Early Stage
Venture Capital Fonds, Crowdfunding Plattformen und Inkubatoren.

Quelle: Bureau van Dijk, Majunke (2019) — Berechnungen des ZEW

,»Nicht zuletzt hingt dieser Effekt mit der Bedeutung der Stadt Berlin zusammen, die Standort der meis-
ten Portfoliounternehmen und damit der haufigste Zielort von Transaktionen ist.”. Im Durchschnitt Gber
alle Jahre war Berlin in 31 % aller Transaktionen Zielort und dieser Anteil hat sich tber die Jahre von
ca. 10 % auf bis zu 43 % im Jahr 2015 gesteigert. In Bezug auf die Dealvolumina bemisst sich der Anteil
sogar auf 44 % Uber alle Jahre und bis zu 72 % im Hochjahr 2015. Grunde fiir den anschlieRenden
Ruckgang der Early-Stage Investments in den Jahren 2016, 2017 und 2018 kdnnten sein, dass einerseits
der Markt fiir Early-Stage Investments in Berlin teilweise gesattigt war. Andererseits war der weit iber-
durchschnittliche Wert in 2015 auch Produkt einiger groRer Transaktionen.

Getrieben wurde die Entwicklung des Wagniskapitalmarkts in Deutschland im betrachteten Zeitraum
von Later-Stage Investitionen. In den Jahren 2007 bis 2009 betrug die durchschnittliche Hohe einer
Later Stage Investition 6.8 Mio. Euro, 2016 bis 2018 waren es 10 Mio. Eine &hnliche Entwicklung war
im Early Stage Segment zu beobachten. Dort lagen in den Jahren 2007 bis 2009 die durchschnittliche
Investitionshohe bei 3,8 Mio. Euro, und erreichte 2016 bis 2018 5,7 Mio. Euro.
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Abbildung 32: Anteil der Deals mit Beteiligung 6ffentlicher Investoren 2007 bis 2018 in Prozent der
Early und Later Stage Transaktionen

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

=@==Farly Stage Later Stage

Investitionen nach Sitz der Portfoliounternehmen. Offentliche Investments sind sehr breit ausgelegt und umfassen VC Fonds von Bund und
Léandern (bspw. Hightech Griinderfonds, Technologiegriinderfonds Sachsen etc.), von Universitaten (bspw. UnternehmerTUM), Forschungs-
instituten (bspw. Fraunhofer Ventures), und 6ffentlichen Stiftungen, von Regionalverb&ndern und Wirtschaftsforderungen (bspw. Zukunfts-
fonds Heilbronn), zudem direkte Beteiligungen von 6ffentlichen Banken und Landesbanken (bspw. KfW, LBBW, IBB etc.) und 6ffentlichen
Sparkassen, sowie Beteiligungen durch Mittelstandische Beteiligungsgesellschaften der Lander. Ebenfalls z&hlen hinzu alle direkten Beteili-
gungen des 6ffentlichen Sektors, sowie Beteiligungen durch andere 6ffentliche Private Equity Investoren.

Quelle: Bureau van Dijk, Majunke (2019) — Berechnungen des ZEW

Generell scheint der Trend hin zu hoheren Transaktionsvolumina mit einer zunehmenden Bedeutung
von Syndizierung der Transaktionen einherzugehen, vor allem im Early Stage Bereich. Dies zeigt sich
einerseits am Anteil der syndizierten Transaktionen, d.h. Transaktionen an denen mindestens zwei In-
vestoren beteiligt waren, als auch an der durchschnittlichen Anzahl der Investoren pro Transaktion. In
den Jahren 2007 bis 2009 waren 74 % (37 %) der Early Stage (Later Stage) Transaktionen syndiziert,
in 2016 bis 2018 waren es 82 % (43 %) der Early Stage (Later Stage) Deals. 2007 bis 2009 waren an
der Hélfte aller Early Stage (Later Stage) Transaktionen 2 (1) Investoren beteiligt, in 2016 bis 2018
waren es 3 (1).

Wihrend die Bedeutung von Syndizierung steigt, nimmt die Bedeutung 6ffentlicher Investoren ab
(Abbildung 32). Bei Early Stage Investitionen ist der Anteil 6ffentlicher Investoren seit 2008 annahernd
kontinuierlich (mit Ausnahme der Krisenjahre) riicklaufig. Waren im Jahr 2008 an 61 % aller erfassten
Early Stage Transaktionen 6ffentliche Investoren beteiligt, so waren es in 2018 lediglich 40 %. Zwar ist
im gleichen Zeitraum die Zahl der Transaktionien insgesamt gestiegen, was bedeuten kénnte, dass 6f-
fentliche Investoren ihre Anstrengungen nicht in gleichem MaRe erhdht haben wie private Investoren.
Die Bedeutung 6ffentlicher Investoren im Later Stage Segment ist ebenfalls riicklaufig. Allerdings spie-
len offentliche Investoren im Later Stage Segment eine vergleichsweise geringere Rolle. Im Jahr 2007
waren dffentliche Investoren an 37 % aller erfassten Later Stage Transaktionen beteiligt, in 2018 noch
an 18 %.
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5.5 Entwicklung der Wagniskapital-Investitionen in den Bundeslandern und im Vergleich
zwischen Ost- und Westdeutschland

Abbildung 33: Anteile der VC-Investments in den Bundeslandern am Gesamtvolumen, Differenziert
nach in Early und Later Stage, Vergleich der Perioden 2007 bis 2009 und 2016 bis
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Investitionen nach Sitz der Portfoliounternehmen. Bundeslander mit wenigen beobachteten Transaktionen wurden in Gruppen eingeteilt.
Norddeutschland: Bremen, Niedersachsen und Schleswig Holstein. Early Stage umfasst Deals an denen mindestens ein Investor beteiligt ist,
der typischerweise in der Seed oder Start-Up Phase investiert, dazu zahlen Business Angel, Family Offices, (6ffentliche) Seed Fonds und
Early Stage Venture Capital Fonds, Crowdfunding Plattformen und Inkubatoren.

Quelle: Bureau van Dijk, Majunke (2019) — Berechnungen des ZEW

Uber die Bundeslander hinweg betrachtet vollzog sich in den letzten 10 Jahren eine deutliche Verschie-
bung auf dem deutschen Wagniskapitalmarkt. Wurden im Zeitraum 2007 bis 2009 46 % (64 %) der
Early Stage (Later Stage) Investments in Bayern und Baden-Wrttemberg getétigt, so waren es zwischen
2016 und 2018 nur noch 28 % (27 %). Insbesondere Baden-Wiirttemberg hat nicht mit der allgemeinen
Entwicklung des Wagniskapitalmarkts mitgehalten. Dort ist der Anteil der Early Stage (Later Stage)
Investitionen von 16 % (24 %) auf 7 % (2 %) gesunken. Auch die Bedeutung anderer Flachenlander ist
tendenziell riicklaufig. Deutliche an Bedeutung gewonnen haben die Stédte, allen voran Berlin und
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Hamburg. Im Zeitraum 2016 bis 2018 wurden in Berlin mehr als die Halfte alle Early Stage Investitionen
getéatigt. Im Later Stage Bereich waren es immerhin 44 %. Vergleicht man dies mit dem Anteil Berlins
im Zeitraum 2007 bis 2009, so ist dies eine Verdreifachung des Anteils. Ahnliche Zuwiéchse hat Ham-
burg zu verzeichnen, wenngleich Hamburg einen vergleichsweise kleinen Anteil an allen Wagniskapi-
talinvestition hat.

Abbildung 34: Entwicklung der Anzahl der VVC-Portfoliounternehmen im Verhéltnis zur Zahl der
Grindungen in forschungs- und wissensintensiven Wirtschaftszweigen nach Lander-
gruppen 2016, 2017 und 2018
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Investitionen nach Sitz der Portfoliounternehmen. Bundeslander mit wenigen beobachteten Transaktionen wurden in Gruppen eingeteilt.
Norddeutschland: Bremen, Niedersachsen und Schleswig Holstein. Early Stage umfasst Deals an denen mindestens ein Investor beteiligt ist,
der typischerweise in der Seed oder Start-Up Phase investiert, dazu zahlen Business Angel, Family Offices, (6ffentliche) Seed Fonds und
Early Stage Venture Capital Fonds, Crowdfunding Plattformen und Inkubatoren.

Quelle: Bureau van Dijk, Majunke (2019) — Berechnungen des ZEW

Abbildung 34 gibt einen Uberblick tiber die Bedeutung von Wagniskapital in Bezug auf die Griin-
dungstatigkeit in forschungs- und wissensintensiven Branchen. Die Statistik ist deshalb aussagekraftig,
da diese Branchen grob gesagt das Grundpotenzial an Unternehmen bilden, welche fir eine Wagniska-
pitalfinanzierung Ublicherweise in Frage kommen. Auch hier ist Berlin Spitzenreiter mit einem Anteil
von 9-12 % VC Griindungen im Verhéltnis zu allen forschungs- und wissensintensiven Griindungen.
Die Entwicklung hier ist jedoch leicht riicklaufig. In Ostdeutschland und Bayern ist dieser Anteil eben-
falls vergleichsweise hoch, und zeigt zudem eine positive Entwicklung in den letzten Jahren. Insbeson-
dere in Ostdeutschland lasst sich diese Entwicklung auch durch das Engagement 6ffentlicher Wagnis-
kapitalinvestoren erkléren, deren Ziel es ist, insbesondere Hightech orientierte Griindungen zu fordern.
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Abbildung 35: Anteil der Transaktionen mit Beteiligung 6ffentlicher Investoren in Ostdeutschland,
Westdeutschland und Berlin im Zeitablauf
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Investitionen nach Sitz der Portfoliounternehmen. Offentliche Investments sind sehr breit ausgelegt und umfassen \VVC Fonds von Bund und
Landern (bspw. Hightech Griinderfonds, Technologiegriinderfonds Sachsen etc.), von Universitaten (bspw. UnternehmerTUM), Forschungs-
instituten (bspw. Fraunhofer Ventures), und 6ffentlichen Stiftungen, von Regionalverbandern und Wirtschaftsférderungen (bspw. Zukunfts-
fonds Heilbronn), zudem direkte Beteiligungen von 6ffentlichen Banken und Landesbanken (bspw. KfW, LBBW, IBB etc.) und &ffentlichen
Sparkassen, sowie Beteiligungen durch Mittelstandische Beteiligungsgesellschaften der Lander. Ebenfalls zahlen hinzu alle direkten Beteili-
gungen des o6ffentlichen Sektors, sowie Beteiligungen durch andere 6ffentliche Private Equity Investoren.

Quelle: Bureau van Dijk, Majunke (2019) — Berechnungen des ZEW

Offentliche Investoren spielen in Deutschland nach wie vor eine wichtige Rolle, insbesondere in Ost-
deutschland wo der Anteil der Transaktionen mit Beteiligung Offentlicher Investoren immer noch bei
tiber 50 % liegt. Jedoch, was bereits aus Abbildung 32 fiir Deutschland insgesamt deutlich wurde, trifft
auch nach Aufteilung nach Regionen zu: Die Bedeutung 6ffentlicher Investoren nimmt tendenziell ab.
Im Zeitraum 2015-2018 war der Anteil der Transkationen mit 6ffentlicher Beteiligung in Ost- und West-
deutschland riicklaufig. Besonders stark ausgepragt ist diese Entwicklung allerdings in Berlin. Dort lag
der Anteil 6ffentlicher Transaktionen im Zeitraum 2005 bis 2007 bei knapp 40 % und sank seither, mit
Ausnahme der Krisenjahre 2008 -2010, kontinuierlich ab. Im Zeitraum 2015 bis 2018 waren nur noch
etwa 20 % der Transaktionen mit ¢ffentlicher Beteiligung. Man kénnte daraus schlieRen, dass in Berlin
die Etablierung eines unabhangigen Wagniskapitalmarktes gegluckt ist. Es bleibt jedoch abzuwarten,
wie sich die Zahlen entwickeln, sollte sich die aktuelle konjunkturelle Schwachephase verstetigen oder
gar ausweiten.
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